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Vorwort 



Die Anregung zu vorliegender Arbeit erfolir der Verfasser im 
Seminar des Herrn Professor Warschauer, Berlin, und die Ab- 
handlung schließt sich daher eng an die von diesem Herrn ver- 
öfientlichten Dispositionen an^). Die Wahl fiel auf die National- 
bank für DeutsoUand »qb dem GzimdB, weil dieaes üntex^ 
nehmen gewiaaermaßen ak eine Spatgelnirt dei denteohen 
GioBbanken zu betrachten ist, und weil sie als solche in den 
eisten Jahren ihres Daseins mit außerordentlichen Schwiezig- 
kttten zu kämpfen hatte, was zur Darstellung besonders reizte. 

Als Quellen wurde neben den im Literatur- Verzeichnis an- 
gegebenen Veröffentlichungen lediglich die jährlich erscheinen- 
den Geschäftsbericht« der Nationalbank benutzt, so daß evtl. 
fehlende Angaben mit einem „non in actis, non in mundo" 
zu entsohnldigen ist. Beaondens fuz die letsten Jahre kann 
vieDdeht der Binwand ea gezinger DetuIHenmg der einzelnen 
Angaben erhoben weiden; jedoch ist dieser Mangel damit zu 
erklären, daß in der Nenzmt bei der Bilanz-Ab&ssong der 
Berliner Großbanken — des sog. Stempelverbandes — ein ge- 
meinsames Prinzip zur Anwendung kommt, wodurcli eine zahlen- 
mäßige Kontraktion verschiedener finanz- technischer Operationen 
vorgenommen wird, die die Einsicht in die Verhältnisse außer- 
ordentlich erschwert. 

Der Verfasser. 



^} 0. Warsohauer, Honogn^biMdia DaistoUung von AktisQgeeell- 
aohaftea, BerUn 1910. 
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Emleitimg. 



In der dritten Auflage^) seines Werkes „Die deutschen 
GroBbanken und 9ire Konzentiation" Tomeint Bießer die Mög- 
fich^t, Mium jetzt eine Darst^tmg davon geben zu können, 
in wclclier Art und Weise und mit welchem Erfolg sich jede 
einzelne der „Großbanken" an der von der Gesamtheit der 
deutschen Banken geleisteten Arbeit beteiligt habe. Er ver- 
soluebt die Würdigung der Eänzellieiteii im Werdegang dar 
verBddedenm GroBbanken lue zu dem Termin, wo von allen 
derartigen Unternehmungen ausführhche Einzeldarstellungen 
vorliegen. Da bis jetzt hinsichthch der eigentlichen Großbanken 
nur eine Art Monographie in der Form der „Jubiläumsschrift 
der DiBkontogesellsdiaft»" vorliegt'), muß das von Rießer ge- 
steckte Ziel als noch in weiten Fernen liegend betrachtet werden. 

Die nachfolgende Arbeit will versuchen, durch eine Mono- 
graphie der ,, Nationalbank für Deutschland" dem Endziel einen 
Schritt näher zu kommen. 

Für die Nationalbank ist das Jalir 1881 als Geburtsjahr 
EU nennen. Für jeden Kenner der dentscben Wirtschafts- 
geschichte, und noch mehr für den Unterrichteten in der Ent- 
wicklungsgeschichte des deutschen Bankwesens wird diese Jahres- 
zahl, in Verbindung gebracht mit einer Bankgründung, zu inter- 
essanten Perspektiven die Anregung geben; um dieses Moment 
genügend würdigen zu können, säl snnlohst hier ein kurzer 
Überblick über die aUgsmeine inländische Bankentwiekhmg 
gegeben werden. 



^) Rio 0er, Die dentBcheii Orofibaiiken und flure KonBentration, 
Jena 1910, S. 24 (3. Auflage). 

*) „Die Dislrontogefiellschaft 1861>-1901, Denkscbzift zum 50jähri- 
gen Jahaiiiiii,» Berlin 190L 
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Sombart beginnt in seinem Werk „Die deutsche Volks- 
Wirtschaft im 19. Jahrhundert'"^) das Kapitel über Banken 
mit einer, man kann fast sagen poetischen Schilderung der 
Paläste der Berliner Großbanken; dieses nur rein äußerliche 
MaAma^» mag genügen, die einefaeits durcli stetiBtiscbe Unter- 
snchuBgen xor Genüge feetgeste'lte, andeiexseits für jeden aaoh 
nur wenig aufmerksamen Beobachter ohne weiteres ersichtliche 
Tatsache zu konstatieren, daß s ch der größte Teil des deatBchea 
Geldverkehrs in Berlin konzentriert. 

Man zählt mr Zeit in Berlin neun sog. „Großbanken", 
▼on denen die Kationalbank die jüngste ist. Bießer sagt 
an einer Stelle seines oben zitierten Werkes'): „Im Jalu» 1881 

„wurde , bei völlig veränderten Verhältnissen die 

„Nationalbank für Deutschland . . . begründet . . ." Wie waren 
nun die Verhältnisse vor dieser „völligen Veränderung", die 
die GMbkdung von Banken überhaupt b^ünstägten? 

Als Geburtsjahr der deutschen Aktienbanken wird allgemein 
das Jahr 1848 genannt, eine Tatsache, die durch die Konsti- 
tuierung des A. Schaaff hausen'sohen Bankvereins seine Be- 
gründung findet. 

Wenn nun auoh die Veranlassung sur Gründung des 
Schaaff hause n'schen Bankvereins eine andere war — tatsächlich 
wurde diese Aktienbank gegründet, um das alte B inkhaus 
Abraham Schaaffhausen, Köln, das durch die 48er Wirren 
schwer geschädigt war, zu „rekonstruieren" — wenn also die Ver- 
anlassung zur Gründung des Torbsnannten Instituts eine andere 
war, als die, aus der die übrigen Banken dieser ersten Periode 
ihre Geburt ableiten, so mag dennoch das Jahr 1848 als roin 
äußerliches Wahrzeichen für die Aktienbanken bestehen bleiben; 
repräsentiert doch die Zahl 1848 ein Datum, das auch auf 
anderen Gebieten nmwfUzoDkde Neuerungen geschaffsa hat. 

Über die Ursachen naohzufotsdien, warum die Entwicklung 
der deutschen Aktienbanken erst mit der rweiten Hälfte des 
vorigen Jahrhunderts einsetzt, erübrigt sich an dieser Stelle; 
wird doch im weiteren Verlauf der Arbeit ersichtlich sein, welche 
Erscheinung des Wirtschaftalebens auch an die Nationalbank die 
größten EapitalsansprUche stellte; es ist dies die Industeie; 
da nun aber eine machtvolle Industrie erst um die 50er Jahre 
des 19. Jahrhunderts beginnt» ist bierdurcli die Erscheinung 

Sombart, Die deatsohe VolkswirtMhafi im M. Jalnhimdect^ 

8. 196. 

•) Biefier, a. a. 0. 8. 10L 
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der Aktienbanken gerechtfertigt. In dem Augenblick, wo die 
Großtechnik auf den Schauplatz trat, war das Vermögen des 
Einzelwesens, wie es etwa durch den Privatbankier repräsen- 
tiert wird, zu klein, um alle Anforderungen zu erfüllen. 

Wenn es saoh poet ieefenm leicht ist, den Pkopheten za 
spielen und za orakeln, „das h&tte so kommen mSamm", so 
darf man dennoch wohl sagen, daß, abgesehen von der natür- 
lichen Bodenbeschaffenheit Deutschlands und den Ursachen, die 
sich aus Übervölkerung usw. herleiten, der Deutsche schon 
dnrdi seine Veranlagung dasn geborai wu, mit in den eisten 
Beihai der Industrie za musomeEen nnd damit vaidk im Bank- 
wesen mit zu präsidieren. 

Sombart*) nennt es eine Ironie des Schicksals, daß die 
Disziplin, die ein Friedrich Wilhelm I. seinem Heere eiublaute, 
und die ledig^oh kriegerisoiien Zweoken dienen sollte, fast awei 
Jahrhunderte spater dem gansen deatsohen Volks sa Wedcen 
des Friedens zugut« kam. 

Denn durch die ständig andauernde Bevölkerungszunahme, 
rauhes Klima, relativ unfruchtbaren Boden und andere Gründe 
ist der Dentsche, man kann iast sagen, zwangswdse dazu- 
gekommen, seine Kräfte m&ditigpien und intelligenteren*) Mit- 
bürgern zur Verfügung zu stellen und damit die Grundbedin- 
gung für eine gesunde Industrie zu legen, nämUch jene volks- 
wirtschaftliche Eigentümlichkeit, die die Nationalökonomie 
„Kooperation" nennt, und zwar Kooperation im ffinne von 
Aibeitstoilnng. Daß aber nur einVolk, das dnieh jahzhvnderüanges 
Training zur Koopnaticm erzogen worden ist, etwas besonderes 
darin leisten kann, spricht schon der Engländer John Stuart 
Mill aus. Er schrieb: "Cooperation, hke other difficult things 
"can be leamt onlj hj practice: to be capable of it in great 
"things a people mnst De nadnally tiained to it in small.** 
Sind nun Bankwesen nnd LuLustrie schon allein durch die 
Abhängigkeit des einen vom anderen verwandt, so besteht 
durch den Begriff Kooperation in übertragener Form eine noch 
frappantere Übereinstimmung: denn nicht anders wie in dem Bei- 
spiel von der Steoknadelfabnkation, das der Altmeister Adam 
Smith gibt, gdit es audil in dem Geldwesen zu; genau so, wie 
das Einzelwesen nur eine geringe Anzahl Stecknadeln fertig- 
bekommen würde, wenn es ohne Mitwirkung anderer tätig 

») Sombart, a. a. 0. S. 126. 

*) Conrad, Grundriß zum Studium der politiaoheii Ökonomie, I. Teil» 
8. «8 («. Auflage)^ Jena 1907. 
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wäre, ebenso könnte der Kleinkapitalist, wenn er als Persönlich- 
keit sein kleines Vermögen hingeben würde, bei weitem nicht 
den Zin.sgewinn einheimsen, der ihm zufällt, wenn sich eine 
Anzahl solcher Kieiukapitaliaten unter Leitung eines intelligen- 
ten, umsichtigen Fmanzieis (siebe oben) zni Eoopexatkni zu- 
aumnenfindet^). 

Nach dem nun vorstehend Ausgeführten war also der 
Deutvsche besonders befähigt, in der Bankwelt eine Rolle zu 
spielen. Vorbilder dafür hatte die deutsche Bankwelt u. a. in 
dem im Jabre 1852 gegründeten Kredit Hobifier in P&iie; in 
wieweitem Maße die in Deutschland gegründeten Banken sich 
nun nach diesem Vorbild richtefen, gnll hier nicht untersucht 
werden; auf eine analoge Erscheinung bei der Gründung der 
Nationalbank soll jedoch weiter unten zurückgekommen werden. 
Es mi^ bier su registrieren genügen, daß innerbalb weniger 
Jahie (1853—1857) in deutschen Bankaktien ein Kapital von 
200 Millionen Talem nnpelegt wurde. 

Die immer größer werdenden Ansprüche der Montanindu- 
strie, des Eisenbaimbaues, des Maschinenbaues, der beginnenden 
diemisoben Industrie u. a. machten es notwendig, dafi in gans 
^kurzer Zeit fünf der noch heute bestehenden Großbanken ins 
Leben traten; die Kris's der Jahre 1856 — 1857 beendete die 
Zeit des wirtschaftlichen Aufschwunges in Deutschland und 
nach den verschiedenen Katastrophen auf wirtschaftlichem Ge- 
biet trat eine Zeit des Kcnsolidierens ein; jene unsolide fun- 
dierten und duieb ihre wilden Spekulationsgescbafte keine 
Lebensberechtigung besitzenden Institute waren hin wegge- 
schwemmt-); es folgte die zweite Periode der deutschen Wirt- 
schaftsentwicklung von 1870 bis zur Jetztzeit. 

Durch das Hineinfluten der französischen Kriegsentscbädi- 
gung wurde das gesamte Gebiet des Handels» der Industrie und 
damit auch das Bankwesen befruchtet; ein fieberhaftes Arbeiten 
und Ansichraffen begann; mit einem glänzenden Auftakt be- 
gann diese zweite Zeit mit der Gründung der Deutschen Bank; 
sodann trat die Kommerz- und Diskontobank ins Leben und 
swei Jahre spater folgte die Dresdner Bank, so dafi jDentsoh* 
land über folgende grofle Bank-Institate 'verfügte*): 

») Vgl. E. V. Halle, Volka- und Seewirtscbaft. Bd. I. Berlin 1902, 

a 219. 

<) Vgl P. Wftllioh, Die Konzantraticm L dtaoh. Bankwesen, Berlin 
1906, S. 3 n. fi. 

*) BieBer, a. a. 0. 8. Iffl. 
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1. Bank für Haockl und Industrie mit 42036000 M. Kapital 

2. Diskonto-Gesellschaft 30000000 „ „ 

3. Berliner Handelsgesellschaft . . „ 16 875 000 „ „ 

4. A. SohaafFhausen' scher Bankverein „ 15 600 000 „ „ 

5. Mitteldeutsche Kredit-Bank . . „ 15 000 000 „ 

6. Deiitsohe Bank „ 15000000 „ „ 

7. Kommerz- und Disbmto-Bank . „ 15 000 000 „ „ 

8. Diefldner Bank „ 9600000 „ 

Im Jahre 1872 betrag — zuzüglich der bestehenden klei- 
neren deutschen Banken — das in Bank-Aktien investaerte 
Kapital über eine Milliarde. 

Dann folgte der bekannte Krach, die Ernüchterung nach 
dem Giündungstaomel. Die Krüns des JaliriM 1873 und die 
folgenden sechs Jahre der wirtschaftHchen Stagnation fegten 
naä Wirth^) 73 Banken mit einem Elapital von fast einer 
halben Milliarde hinwes;. 

Der nun folgenden Zeit von 1879—1882 gibt Kießer in 
einer wirtschafts historischen Tabelle (Rieß er, Großbanken S. 71) 
das GSgnnm: „Wirtschaftlicher Anfschwong". 

Er begründet dies mit der Tatsache, daß das Ausland 
Kapit^] für Kisonbahnbauten aufzunehmen suchte; tatsächlich 
ist eme innere Festigung des (Geldwesens zu konstatieren, Be- 
weis: Sinken des Bank-Diskonts und der in kritischen Zeiten 
unmögliche VeEsnoh der Konvertierung von Staats- und Kom- 
mnna^Obligati<nien. Von irgend welchem großartigen Auf- 
schwung und geschäftlicher Begeisterung kann aber keineswegs 
die Rede sein. So waren die Zustände auf wirtschaftlichem 
Gebiet, als in Berlin die Natiunalbank für Deutschland aus der 
Taufe gehoben wnide. 

Die nächstlie^den Fragen sind: Warum wurde das In- 
stitut ins Leben gerufen und wer waren die Urheber? 

Am 17. November des Jahres 1883 schrieb der „Deutsche 
Ökonomist", daß die Gründung der Nationaibank einem Be- 
dürfnis nicht entsprungen w&re. Man kann dieser unbedingten 
Ablehnung durchaus nicht beistimmen, um so mehr, wenn man 
bedenkt, daß einmal diese Kritik zu einer Zeit geschrieben 
wurde, als die Nationalbank noch an den ersten Kinderkrank- 
heiten ihres Entwicklungsganges litt, zum andern aber, wenn 
man sich vergegenwärtigt, daß das obige Urteil über die Na- 

1} M. Wirth, Handbuoh des Bankwesens, Köln 1883. 3. Auflage, 
8. 3T7. 
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tionalbank im Ökonomisten ans der allerersten Zeit dieses 
Blattes stammt, wo - wie ganz erklärlich ~ das Blatt durch 
besonders temperamentvolle Artikel die Aufmerksamkeit dei 
beteiligten Kreise auf sich zu lenken suchte. 

Gans so künstlich ging die Gründung dooh moht vor sioli; 
die Deutsche Bank hatte sich in dem ersten Dezennium ihres 
Bestehens schon eine so große Menge von Kundschaft gesichert 
und besaß bereits einen so enormen Wirkungskreis, daß die 
mittleren Frivatbankiers fast an die Wand gedrückt waren; zur 
Abwehr gegen diese übennSditige Konknrrens traten nun die 
BsflJchanser J.Landau, Cohn, Bürgers&Cie. nndJ.E. Meyer 
zusammen. Es ist also hier ein ähnüches Motiv zu konstatieren 
wie damals, als die Brüder Pereire zu Paris den Kredit 
Mobilier gründeten, nur mit dem Unterschied, daß hier Privat- 
bankien mek susammentaten, um einer Bank gegenüber Stel- 
lung 2U nehmen, wfihiend damals der Kredit MobiUer als 
„Gegengewicht" gegen die übergroße Macht der Privatbankiers, 
insbesondf^re des Hauses Rothschild ins Leben gerufen wurde*). 

Unterstützt und finanziert wurden die obengenannten 
Frivatbankiers von einem Konsortium, das aus dat Kommers» 
nnd Diskonto- Bank, Hambuig, der Anglo-Osterreichischen Bank, 
der ungarischen Landesbank und der ostnzeidiischen liänder^ 
bank bestand. 

Mit der letztgenannten Bank hat es folgende Bewandtnis: 

In Paris hatte der durchaus geniale Spekulant Bontonx den 
kühnen Gedanken gefaßt, eine große internationale Interessen- 
gemeinschaft vieler — in den politisdi einflußreichen Ländern 
domilizierenden — Banken zu gründen; ein Glied in dieser Kette 
sollte nun die Nationalbank für Deutschland werden und sollte 
mit Hüfe der bereits für diese Idee gewonnenen österreichischen 
Linderbank ins Leben tret^. 

Als das große Flrojekt im Jahre 1882 mit einem Fiasko 
endete — mit dem sog. Bontoux-Krach — stand die Natio- 
nalbank außerhalb jedes Konnexen da und mußte sich ihre An- 
erkeimung in der deutschen Bankwelt erst mühselig erkämpfen; 
und daß ihr das im ersten Jahr duiohans nicht leicht geworden 
ist, wird aus den folgenden Seiten bereits ersiehtiich sein 

Die nun folgende Monographie soll von folgenden Gesichts- 
punkten aus behandelt werden, die von Prof. Warschauer in 

') Rießer, ». ». O. S. 43. 

Vgl. Conrad, Gmndriß der politischen Ökonomie. L Teil» 
8. S6S («. Auflafs), Jena 1907. 
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einer AbhudluMg über „Monugraphisob» Dazitellungen voii 
Aktieii-Geaftllwfthirften** *) festgelegt woiden emd: 

I. Die allgemeine Entwiddang der Nationalbuik. 
n. Die eigentlichen Operattooegelnete der Bank, worunter 
die von der Bank vorgenommenen Aktiv- nnd Paanv- 

Transaktionen zu verstehen sind. 

III. Die innere Verwaltungspolitik der Bank. 

IV. Die Sozialpolitik der Bank. 



1) Amnerkaiig dM Vo r worten 



Kapitel I. 



Die allgemeine Entwieldoiig der Nationalbank. 

Naeb den in der Binleitnng angeführten Breipnissen stand 

also die Nationalbank für Deutschland auf sich allein angewiesen 
da: in ihrem ersten Geschäftsbericht hebt denn auch die Direk- 
tion besonders hervor, daß sie, da sie kein bestehendes Ge- 
schäft übernommen hätte, sämtliche Verbindungen neu anzu- 
knüpfen hatte. Der Name „Nationalbank für Dentsehland" 
sollte für das Institut ein Wegweiser sein; es sollte nämlich 
die Bank einen Repräsentanten des deutschen Kapitals dem Aus- 
land gegenüber darstellen. In wie weitem Maße die Bank die 
Vermittlung zwischen dem deutschen und ausländischen Oelde 
besorgt hat, wird im Lanfe dieses Kapitels näher dargestellt 
werden. 

Das treffendste Bild der allgemeinen Entwicklung eines 
Instituts geben bekanntlich die Jahresumsätze; so auch hier. 
Allerdings darf man in bezug der Umsätze nicht vergessen in 
Bnckaioht zu aehen, wie hoch sich das Aktienvermögen in den. 
betreffenden Zeitabschnitten besifferte. Die nähere Würdigung 
des Steigens bzw. des Sinkens des Aktienkapitals und die 
Gründe dafür werden jedoch bis zu einem späteren Abschnitt, 
dem Kapitel über die innere Verwaltungspolitik der Bank, 
verschoben. Es folgt jetzt zunächst eine zifiemmäßige An- 
gabe der Jahresumsätze, wob« daneben die Hdhe des in- 
vestierten Aktienkapitals angegeben ist. Die Angaben über 
das Aktien vermögen, das werbende Kapital, entsprechen aller- 
dings der Wirklichkeit nicht ganz, insofern, als im moder- 
nen Bankbetriebe auch die Beserven als Betriebskapital zu 
betrachten sind: es wird darüber weiter unten Näheres su 
berichten sein. 



Jahresumsätze der Nationalbank für Deutschland. 

(In UUL llark.) 



V «uaa 


Aktien- 
kapital 




Jabr 


Aktiea- 
kapital 




1881 


20 


609,7*) 


1896 


45 


5 634,8 


1882 


ti 


1 267,8 


1897 


» 


6619,0 


1883 


f» 


2 422,2 


1898 


60 


7 848,2 


1884 


>) 


3 050,3 


1899 


»t 


8604,1 


1885 


20,9 


3 447,9 


1900 




7 406,9 


1886 


21 


3 467,0 


1901 


» 


5 435,1 


1887 


*$ 


3216,1 


1902 


$t 


6686,1 


1888 


18 


4 153,8 


1903 


t» 


6540,6 


1889 


27 


6 119,6 


1904 


tf 


7 501,8 


1880 


36 


5 827,3 


1905 


80 


10 786,2 


1891 


t* 


4 Ü95,2 


1906 


ti 


11811,9 


1892 


»t 


4342,7 


1907 




11 992,7 


1893 


»» 


4 145,1 


1908 


n 


11521,1 


189i 


> ) 


4 552,9 


1909 


n 


15391^ 


1895 


45 


7 221,7 









Um diese txodcmiea statiatischen Angaben voll würdigen 
zu können, muß man zum Vergleicli den einflußreichsten Fak- 
tor auf die Jahresumsätze heranziehen , näraUch die jeweilige 
Lage des Handels und der Industrie in den einzelneu Jaluren. 
Die nun folgenden wiitsobaf tsgeschichtliohen Angaben sind den 
Geschäftsberichten der Nationalbank entnommen; die Schilde- 
rung der allgemeinen wirtschaftlichen Zustände kann also auf 
völlige Objektivität keinen Anspruch machen, da die darauf 
hinzielenden Bemerkungen selbstverständlich dazu benutzt 
Warden, irgendwelche einschneidenden Vei&nderungen im Ge- 
Bchaftsbetliebe zu begründen, resp. zu rechtfertigen. Wenn 
nun auch zweifellos die all gemeine wirtschaftliche Lage den 
größten Einfluß auf die Geschäfte eines Unternehmens hat, so 
sind dennoch auch andere Faktoren zu nennen, die einen ähn- 
lichen Effekt anf das Unternehmen ausüben; doch darobot 
später. 

Das Jahr 18S1 ist also, wie der erate Geschäft-sbe rieht mit- 
teilt, für das Banko;*'werbe ungünstig gewesen und hatte unter 
starken Kurärückgängen zu leiden; dasselbe gilt für 1SÖ2 und 
1883, wobei für 1881 noch die panikartigen Errignisse der 



*) Da die Griindunc^ im Mai '^rfolgte, kommt für dieSM Ge- 

sohäftajahr tatsächlich nur eia halbeä Jahr in Betracht. 
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Boimer Bdise maOgebeiid waten. Gegen Ende 1883 traten 
noch große Eursrückgänge ein, und es herrschte ein groß« 

Überfluß an baren Mitteln, die einen äußerst niedrigen Zins- 
satz veranlaßten; ähnlich lagen die Verhältnisse 1885. Vorüber- 
gehend war die feste Stimmung des Jahres 1886, das durch 
das folg^de Jalir, ein Jahr der poütiselien Besorgnis, abgelöst 
wurde. Die drohenden Verwicklungen, die gereizte Stimmung 
zwischen Deutschland und Frankreich (Fall Schnäbele) übten 
einen unheilvollen Einfluß auf das Bankgeweibe aus^). 

Das Schwinden dieser pohtischen Besorgnis veranlaßte 
daher 1888 einen Anfrohwung für alb Zweige der Indnstrie 
nnd damit eine Brholmng der Bankerträgnisse. 1889 dauert 
dieser Aufschwung fort. Der Geschäftsbericht nennt das Jahr 
ausnehmend günstig für das Bankgeschäft. Nach diesfm Auf- 
schwung bedeutet das folgende Jahr einen empündhchen Bück- 
schlag; veranlaßt wude dieser Btdcsclilag allerdings, nnd daa 
Tezschweigt der Gescli&ftsberiehl^ durch den starken Rüd^sng 
der griechischen Papiere, von denen die Bank eine große Ifenge 
in ihrem Portefeuille hat. 1891 erreichte der Rückgang weitere 
Ausdehnung; desgleichen ist 1892 wenig ertragreich, denn der 
Geldüberfluß übt durchaus keine Anregung auf den Geschäfts- 
veikdir ans. 

Durch die australische, amerikanische und italienische 
Krisis bedeutet das Jahr 1893 den größten Tiefstand des Wirt- 
schaftslebens in dieser Periode. Verschärft wurde die Situation 
durch die Zahlungseinstellung Griechenlands (vergl. obige Be- 
merkung) nnd dnieh den mssischen Zollkrieg. Wenn andi im 
folgenden Jahr eine Erhöhung des Snzaniveaus eintrat, so 
resultierte daraus dennoch keine Besserung für Handel und 
Großgewerhe. Nur in industriellen Gebieten, wo technische 
Neuermigeu eingeführt wurden, trat eine, wenn auch langsame 
Anfwärtsbewegung ein. 

Die Zeit 1890 — 94 ist der allgemeinen Lage naoh ako eine 
durchaus kritische; tatsächlich wird sie ja auch wissenschaft- 
lich zu den Krisenperioden des Wirtschaftslebens gerechnet'). 

Mit 1895 begann eine allgemeine Wiederbelebung für Handel 
nnd Industrie. Onnstin Zollvertrage föhrten eine allgemeine 
Besserung herbei. Die Preise für Industrieerzeugnisae zogen an. 
1896 nnd 1897 setste sich der Anfsohwung in veistaiktem Maße fort. 

M Vgl. Bericht d. Ältesten d. KaBfiBaniwohft. ▼. Berlin fiber d. 
Jahr 1887, Berlin 1888, S. 194. 

'} Vgl Oonrad, a. a. O.« 8. 278. 
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Die baden £dgeiideii Jahie ateiieii tmter dem Bimiim der 

wirtBchaftlichen Hochkonjunktur; es tritt eine starke Nachfrage 

nach dividendetragenden Papieren ein, was starke Kurssteige- 
rung zur Folge hat. Der Reichsbankdiskont steigt bis auf7"/o- 
Ungünstig jedoch ist das Jahr 1Ö99 iüi Fonds gewesen, die 
erbiebKolie Rückgänge im Eone eiütteE. VeruiIaBt wurde dies 
einmal durch Neuausgabe von Fonds durch die Kommunen 
und staatlichen Behörden, zum anderen durch den Umtausch 
dieser Wertpapiere in Dividendenpapiere. Gegen Ende des 
Jahres tritt eine Verminderung der Börsentätigkeit dn. Diese 
Kusoliiinkun«; ist vieUeidit ab das erste Stmmeszeieben för 
die grofie Krisis des Jahres 1901 anzuseilen. In der zweiten 
Hälfte des Jahres 1900 tritt der Niedergang mit großer Schärfe 
ein. Dazu übt die unsichere pohtische Lage, verursacht durch 
den südafrikanischen Krieg und die chinesischen Wirren einen 
schweren Druck auf Bank und B5ise aus. Fttr das Jahr 1901 
hat der Geschäftsbericht die lakonische Ifittdlmig: „IMTlrtiSohaft- 
liehe Depress on auf allen Gebieten.*' 

Durch Beendigung des Burenkrieges und der chinesischen 
Expedition tritt 1902 eine langsame Besserung ein. Trotzdem 
ist die Lage immer noeh kntisoh m nennen. Der niedrige 
fflnafufi macht keine gewinnbringende Kapitalanlage möglich. 
Erst gegen Ende des Jahres tritt des billigen Geldes wegen ein 
regerer Betrieb ein. Allmählich erholt sich das Wirtschafts- 
leben. Deutschland scheint pekuniär nicht mehr so sehr auf 
das Ausland angewiesen zu sein, da beim Ausbruch der ameri- 
kanischen Krisis 1903 in Dentsehland die Kuese fest bleiben*). 
Das Jahr 1904 bedeutet eine weitere Besserung der allgemeinen 
Geschäftslage. Die drohenden Verwicklungen (Doggerbank- 
Aöäre) können nur einen vorübergehenden schlechten Einfluß 
ausüben. Innerhalb der Industrie und des Bankwesens finden 
poS» Konzentrationen statt, «in Vorgang, der wßk ans An- 
Uige IVa ersichtlich ist. 

Das Jahr 1905 bietet ein Bild geschäftlicher Hochkonj unk- 
tur. Selbst die Wirren der Politik können das Geschäft nicht 
schadigen und die Marokko-Krisis und die russische Kevolution 
gehen ohne merkfiehen Einfluß vorüber. Ebensowenig sind 
die wirtackaftlichcn Kämpfe von nachteiliger Widnng, da die 
Stzeiks in der Elektrizitats- und Montan-Industrie nur 'vorüber- 



^) Vgl K. Calwer, Das Wirtsohaftsjahr 1903, L TeU, Jena 1904» 
8. 171. 
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gebende SeliAdeii TemiBBchen^). Für dis Bank bedeutet dums 
Jahr eine Erweiterung des KundenkrdaeB (sidie unten). Der 
Aufschwung nimmt im folgenden Jahre weiteren Umfang an. 
Große Preissteigerungen für Rohmaterialien und Fertigfabrikate 
sind zu konstatieren. Die verworrenen russischen Verhältnisse 
and yon geringem IBKnflaß aof den Geschäftsgang, hi Amerika 
ist durch das Eidbebm von San Francisco großer Geldbedarf 
vorhanden. Hieraus erklärt sich zum Teil der hohe Diskont- 
satz bis zu 7"/j,, der das zu starke Abfließen von Barmitteln 
nach Amerika verhindern sollte. Bei diesem hohen Geldpreis 
ut natBilidi für die Speknlation kon Bds vorhanden. 

Die amerikamaohe Ktma des Jahres 1907 veranlafite eine 
rückläufige Bewegong; zwar bleibt die Entwicklung der Indiu- 



sind jedoch schon im Anfang des Jahres bemerkbar gewesen, 
so die Teuerung der Rohstoffe und ferner der enorm gestiegene 
Leibwert des Geldes. Die Ernte des Jahres ist soUeeht gewesen 

und dadurch sind natürlioh die Kredite erschwert worden. Um 
einen Abfluß des Geldes zu verhindern, steigt der Diakontsatz 
bis auf T'/o^/o- In Berlin legt der Bauarbeiterstreik die Bau- 
tätigkeit lahm; in Hamburg erfolgen viele Zahlungseinstellungen, 
von denen audi die Nationalbank betnfiMi wird. 

Hit 1908 tritt eine zunehmende CMdflüssigkeit durch Be- 
endigung der amerikanischen Krisis ein. Sonst aber ist ein 
Rückgang in der Industrie bemerkbar, der bedeutende Arbeiter- 
entlassungen verursacht; hinzu kommt eine dauernde Beun- 
rnbigung duieh die auswärtige Politik. Der serbisdie Eonilikt 
mit Osteneich im Jahre 1909 beeinträchtigt die steigende Kon- 
junktur nur wenig. Die Geldflüssigkeit dauert an. Erst gegen 
Ende des Jahres tritt eine Versteifung des Geldmarktes ein. 
Das Publikum tritt mit großen Kauforders hervor, zum Teil 
veranlafit wohl durch die günstigen Erfolge der Diamantielder 
in Südwest-Afrika, besonders aber der Otaviminen. Infolge- 
dessen machen die Börsen gut« Geschäfte. AUe Papiere er- 
fahren Kurssteigerungen mit Ausnahme der deutschen Beichs- 
auieihen und der preußischen Kousols. 

Yerglacht man nun diese Angaben mit dooen, die Bießer 
gibt'), 80 kunii man im allgemonen eine gewisse Gleichm&^- 
keit zwischen beiden feststellen; wo arhebliche Abweidhongen 

1) VgLB. Calwer, Dm WiriMliaftqahr 1906. L TSU, Jena 1906, 

8. 58 u. ff. 
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vorbanden waren, hat die Bank, wie schon anfangs gesagt, eben 
nebensächliche Zeitereignisse dazu benutzt, irgendwelche größe- 
ren Anomalien im GeaohftftBVwkelir damit za reditiedagen. 

Selbst für den veraiertMi Kaufmann werden Zahlen, wie 
die der Umsatztabelle, bei denen die Milliarde die kleinste ist, 
zunächst wenig die Sachlage Aufklärendes darbieten^); aber 
uacii Süiuuart^) iät ja die Erreichung der MiUiarde, und zwar 
der , JCUliaide in gleiohflam gaafönnigen ZTutande" ein CShuak- 
teristikum dafür, was Deutschland in beiog auf wittsohaftlidie 
Entwicklung im letzten Jahrhundert erreichte. 

Ein anderes Aussehen jedoch erhalten diese gifjantischen 
Zahlen, wenn man sie in Beziehung zu dem Aktienkapital 
bringt und daa Yerhaltnia „Umaata dividiert durch Aktien- 
kapital" berechnet. Diese Verhältniszahl ist recht instruktiv 
für den Umfang, den das Geschäft in den einzelnen Jahren 
genommen hat; ist doch im Jahre 1882 der Umsatz etwa 
60 mal so groß wie das Aktienkapital, während das erhebhch 
veiaiGfierte Eaintal im Jahre 1909 etwa 200 mal im ümaata 
eniualton iat. An der Hand dieses Wegweisers ist es auch unschwer 
zu erkennen, welches das kritische Jahr der Nationalbank für 
Deutschland gewesen ist. Es ist dies das Jahr 1901, in dem 
der charakteristische Quotient auf 90 heruntergegangen war, 
das Jalur der aohweren dentaohen Wirtachaftakriaen. Wemi 
auch bei den ersten sechs Jahren die VerhältniszaU relativ 
klein ist, so hat daa andere Umaohen, die apater m würdi- 
gen sind. 

Das Jahr 1901 ist in wirtschaftlicher Beziehung schon 
mehr&tdh Gegenatand voUcawirtaoliaftliclier Unteisnolinngen ge- 
wesen. Bs soll hier lediglich davon die Rede sein, dnrch 
welche Ursachen die Nationalbank direkt von den Zusammen- 
brüchen dieses Jahres getroffen wurde. Es geschah dies durch 
Hereabe von Ultimo-Greldem der Nationalbank an die Leipziger 
BaaJt. Die STatioinalbank hatte der Leipziger Bank nach und 
naoh Kredite bis zur Höhe von 2^/^ Millionen eingeräumt und 
zwar ohne Unterlage; allerdings handelte es sich um sog. T^! 
timo-Gelder, die vom Ultimo des einen Monats bis zum Ultimo 
des nächsten gegeben werden, und die zu Zeiten schon ganz 
oder teilwiriae ziurKolcgezalilt waren. Die Hergabe von Ultimo* 

1) üierbei bkibt das Jahr 1881 an« oben aagegebeoen Gründen 
Qiiber&olEfllohtigt» 

^) S o m b a rt, Dotttiohe Volkiwirtaohaffc im naonaehnteii Jahthondert 

BerUn 1903» S. 232. 
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geldem ist eine an tmd für doli zienilldi lolmeiide Kspttelnnlage, 

da die Verzinsung dieser Gelder zwar unter dem Lombazdzina- 
fuß der Reichsbank, aber doch über dem Pivatdiskontsatz steht 
Wie hoch der tatsächliche Verlust der Bank war, ist natürlich 
mit Sicherheit aus dem Geschäftsbericht nicht festzustellen, je- 
doch werden von Seiten der Verwaltung 700000 M. vom 
Bruttogewinn vorweg abgeschrieben „zur Deckung der Yerlnite 
durch den Konkurs der Leipziger Bank". (Siehe unten.) 

Ein zweiter, schmerzlicher Verlust traf die Nationalbank 
durch den Zusammenbruch der „Allgemeinen Deutschen Klein- 
bahn-Gesellschaft", schmerzlich sowohl in materieller, als auch 
in ideeller Beaehung; denn diese Katastrophe endete einocseitB 
mit der Abechreibung einer ^tten Ifillion, andererseits aber 
bedeutete sie für die Bank eine große moralische Schlappe, 
da das Institut sich stets auf die Unterstützung der Gesellschaft 
etwas zugute getan hatte. Wenn auch die HofEnong zunächst 
bestand, daß bei Beoiganisation der GeeeHsdhaCt, die in den 
Händen der Nationalbank mnAk befindenden Obligationen an 
erster Stelle eingeschrieben wurden und somit der Verlust 
eventuell später wieder gedeckt werden konnte, so war dennoch 
für dieses Jahr die große Abschreibung ein die Situation ver- 
sohSxfendes Moment. 

Als drittes gibt der Geschäftsbericht an: Abschreibung auf 
Konsortialbestände 1800000 M. Danmter sind die Abschrei- 
bungen enthalten, die für die Ural -Wolga -Gesellschaft gemacht 
wurden, der man im Jahre 1900 Kredite von 800 000 M. ge- 
währt hatte. Ein großer TeO dieser Smnme allerdings wurde 
von der Banque Internationale, Brüssel, der vermittelnden 
Bank, gedeckt, da dieses Institut die Verhältnisse der russi- 
schen Gesellschaft nicht der Wirklichkeit ent^sprec liend darge- 
stellt hatte. Ferner sind in der Abschreibungssumme die Ver- 
loste inb^rifien, die die Bank bd einem Bixdorfer Messingwezk 
editten hatte; und endlich partizipieren an der Abschreibnng»- 
summe die Verluste, die durch den Difierenseinwand eines 
Kölner Bankgeschäfts entstanden. 

Die Verluste also, die die Krise der Nationalbank im Jahre 
1901 vezanlaßten, ednd nun Teil aof Überspannnng der Kredite 
zornckzuführen, zum Teil haben sie ihre Ursache — das be- 
trifft speziell bei dem letztgenannten Vorfall zu — in den 
Wirkungen, die die Böisengesetzgebung hervoizief. 



') Bießer, a. a. 0. S. 241. 
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Die ßückwirkimg dieser kritischen Zeit war keine kleine. 
Zaniohst erfolgte yon Seiten der Bank eme Enohwwong der 

Ezeditgewährung, was einxeliien Industriellen geg^über zu 
großen Schärfen Veranlassung gab. Sodann verringerte die 
Bank auch ihr Risiko, was zahlenmäßig durch den Rückgang 
der Debitoren um etwa 23 MiU. M. gegenüber dem Vorjahr 
üftcliweiBbar ist; sndererseitB aber machte sich das sehwindende 
Vertrauen des Publikums durch Rückgang der Kreditoren um 
21 Mill. M. bemerkbar. Unter dieser Summe sind auch 
wahrscheinlich die Bestände an Depositengeldern enthalten. 
Über den Ausfall im Gewinn nitd im Kapitel III berichtet 
werden. 

Ist nim das black year der Nationalbank eingehend 
würdigt wwden, so soll nunmehr dasjenige Jahr näher be- 
sprochen werden, in dem die Konjunktur des Instituts eine be- 
sonders gute war; es ist damit das Jahr 1905 gemeint; wenn 
auch das Verhältnis des Umsatzes nun Aktienkapitel kein 
enunent gtofier mtr^), so hat das sdne Unacfae daiiiit dafi 
das Aktienkapital um ein Drittel des bisherigen Bestandes auf 
80 Mill. erhöht wurde; der Geschäftsbericht registrierte aber in 
diesem Jahr wie oben angegeben: „Vergrößerung des Kunden- 
kreises." Diese Vergrößerung geschah durch die Fusion des 
Bankhauses Born it Bnsse mit der Bank. Es veilolmt sioli 
also, näher zu imteisachen, welchen Einfluß Fusion und Kom- 
manditbeteiligungen der Nationalbank auf den Geschäftsgang 
ausgeübt haben und welcher Art derartige Transaktionen ge- 
wesen sind; es soll hierbei wieder chronologisch vorgegangen 
iroiden und aanichst von den Fusionen die Bede sdn. 

Die Mitteilungen über derartige Vorgänge müssen zunächst 
mit der Schilderung der Verhältnisse des Bankhauses J. Landau 
zur Nationalbank begiimen. Wie aus der Einleitung ersichtlich, 
hatte dieses Unternehmen mit die Gründung der Nationalbauk 
Texanlafit; da der Leiter des Bankhauses natürlich Aktionär 
war und außerdem auch noch Vorsitzender des Aufsichteratea, 
so ist es leicht erklärlich, daß dadurch für Landau und die 
Nationalbank eine Interessen-Gemeinschaft entstand, die der 
Deutsche Ökonomist im Jahrgang 1883 (20. Oktober) für un> 
statthaft hält; nicht mit Unreät; denn dem Bankhans Landau 
wnrdsdozch ^ Gründung der Nationalbank ein Yiel gidßeierKnn- 



>) In diesem Jahr mae das Betriebskapitel etwa 185 mal im Um- 
satz enthalten. 
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den-iuid Wirkun^kreis eröfbet, der dem Privatuntemelmien Ge- 
whfiftnndf^iohkeiten erofbete, denn Vorteil mm größten Teil 

dem Bankliaus zugute kam und dfireii Risiko auf me National- 
bank, respektive auf deren A ktionäre zurückfiel; zweifellos geht 
jedoch der Ökonomist zu weit, wenn er behauptet, die Natio- 
nalbank nähme nur eine „subalterne, sublemeutiire Stellung" in 
bezog auf Landau ein; die Gxfinde fSr eine derartige scharfe 
Kritik erklären ooh wohl aus dem schon oben Qesagten. Auch 
die Verminderung der Dividende, die der Geschäftsbericht mit 
dem Kursrückgang „verschiedener Effektengattungen'* erklärt, 
schreibt der Ökonomist auf Konto J. Landau, da es sich 
hierbei um Pafoere handelte, die von einem unter Landaus 
Führung stehenden Konsortium ausgegeben wären (Inowratzlawer 
Steinsalzbergwerke, Edison-Aktien u. a). Derartige Vorwürfe 
ziehen sich etwa bis zum Jahre 1886 hin, bis zu dem 2^itpunkt, 
wo , es der National bank an&ng besser zu gehen; und dann, er- 
folgte 1897 die Fusion swisohen Landau und der National- 
bank, die zugleich mit einer Kapitalserhöhung von 15 MiU. 
vor sich ging. Die Geschäfte und Kupon-Zahlstellen dieser 
Firma sollten auf die Nationalbank übergelenkt werden vmd 
J. Landau in Liquidation treten; die Aktiva und Passiva je- 
doch blieben bei den ehemaligen Inhabern der Firma; der 
Nationalbank wurde das Recht eingeräumt, in die besteheiiden 
Vertrige des ehemahgen Bankhauses einzutreten. 

Als Äquivalent empfingen die Inhaber des Hauses den 
Agiogewinn neuer Nationalbank-Aktien nach folgender Eech- 
nung: Für 15 Hill, nominell wurden neue Aktien ausgegeben; 
die Hälfte, d. h. 7V« Hill, übernimmt Landau zum Kurse von 
110°/q. d. h. für 8'/^ Mill. M. und von dieser Firma muß das 
Konsortium*^), das die Aktienerhöhung übernommen hatte, die 
neuen Aktien zum Kurse von 138 übernehmen, d. h. für 
10,36 IGll. H.; ergo verbleibt för die Inhaber des aufgenom- 
menen Bankhauses eine Abfindung von 1,9 Mill. 

Anders ging die Fusion mit dem Bankhans Born & Busse 
vor sich. Dieses Bankgeschäft wurde im Jahre 1868 als ein 
kleines Bank- und Wechselgeschäft gegründet. Nachdem es in 
den 70er Jahren durch geschickte Ilnanzmanipulationen mt 
BedOTtnng gekommen war, leitete der Chef dieser Firma 
der Baron von Born — die Beoiganiaation der Berliner 



Dies war die Berliner Handolsgesellacbaft im Venia mit dem 
Bankhaus Robert Warschauor & Cie., Berlin. 



HandelsgeseUschaft im Jahre 1881 ein« Bm den Sudeningeii 
der 70ec Jahre trat die Firma auch sn der damaligeil kleinen 
Nähmascliineiifabrik von Ludwig Lowe in Beziehungen. Nach 
dem Tode des Barona und nach der Erkrankung des zweiten 
Chefa, seines Brodeis, fand die Entwicklung des Geschäftes 
iliieii AbsoUuB und die Baokwdt erwartete edion eeit langem 
die Fusion mit iigendiMnCT der bestellenden Banken. Diese? 
Anschluß erfolgte aber nicht an die Berliner Handelsgesellschaft, 
wie allgemein erwartet wurde, sondern an die Nationalbank 

Die Nationalbank wollte die Firma zunächst als Neben- 
geschift weiter betreiben; ra dieeem Zweokie woidea fBx 20 MIIL ■ 
Bomineli junge Aktien ausgegeben, von denen 16 Hill, ab Kom- 
manditeinlage bei der Firma Born & Busse benutzt wurden. 
Zur Abfindung erhielten die Inhaber diese 20 Mill. Aktien zum 
Kurse von 113,75**/q, d. h. für 22 "/^ Mill. und ein Eonsortfum 
mußte dieselben zum Knne von 120% übernehmen, d. h. für 
24 MULM. 

Danuu «qpbt mk die Abfindungssumme zunächst aus dem 
Agiogewinn der neuen Aktien gleich l'/^Mill. Hierzu kamen 
noch laut Vertrag zwischen Born & Busse und der National- 
bank eine Bestabfindung in der Höhe von 925000 M. Die 
Leitung dieses yon der Nationalbsnk „kommanditierten" Unter- 
nehmens übemahmen die beiden Direktoren der Bank und der 
Gewinn aus diesem Geschäft figuriert in dem Gescluäftsbericht 
pro 1906 mit 1,34 Mill. M. 1907 ging das Bankhaus Born 
<^ Busse mit sämtlichen Aktiva und Tastiiva in der National- 
bank auf. 

Für das Jahr 1904 ist noch die Fasion des Berliner Bank- 
hauses S. Lange mit der Nationalbank nachzutragen; nähere 

Angaben sowohl über Faktum, als auch über die dadurch ver- 
aulaßten geschäftlichen Transaktionen fehlen leider im Geschäfts- 
benoht*). 

Wenn nun auch während des Jahies 1905 und 1906 die Be- 
teiligung an der Firma Born & Busse rechtlich als Kommandit- 
beteibgung angesprochen werden darf, so war doch ein der- 
artiger Modus lediglich dazu benutzt worden, die alte Kundschaft 
des Bankhauses der Nationalbank zu erhalten und so den Über- 

») Vgl Deatacher Ökonomist, 1 r» Mai 1005. 

«) Vgl. Rießer. Großbanken, 3. Auflage, Seite 689; ibidem fol- 
gende Bemerkung: „Die Nationalbank übernfäm fem^ 1907 die Kund- 
aohaft der au^elösten Bankfirmft Straufi, Thalmessinger & Qo^ 
Becliik 
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gang za edei<diteEn; «ine eigentUohe Eommanclite im geschftfts- 
mftffigeil Sinne war also Born & Busse niemals. 

Dennoch hat sich die Nationalbank schon frühzeitig diesem 
Oeschäftssystem zugewandt. 1890 erfolgte eine Kommandit- 
emzahlung bei dem Bankhaus Wenzel & Co., Dresden, und 
1898 bei Litten Oie., Königsberg. Wie groß die Gewhin- 
beteiligung, lespektive die Kapitalbeteiligung bei diesen 
beiden Firmen war, ist aus den Geschäftsberichten nicht er- 
sichtlich, denn einmal erscheint das beteiligte Kapital unter 
dem Rubrum: „ungedeckte De bitoien", zum andeiu der daraus 
• leanltietende Gewinn nnter ,.Snaen". JedenlallB müssen die 
Geschäfte gut gearbeitet haben, denn 1894 erfolgte eine Er- 
höhung der Kommanditeinlaj^e boi Litten & Cie.; 1896 aller- 
dings löste die Nationalbank ihre Beziehungen zu dem Bankhaus. 
1896 liquidierte Wenzel & Co. und damit war auch diese 
Kommanditbeteiligung erledigt. 

1895 indemi war mit der Firma Brtel, Freiberg & Co. 
in Leipzig ein Kommanditvertrag eingegangen worden und 1897 
schon wurde die Emlage erhöht. Während der folgenden Jahre 
und zwar bis zum Jahre 1908 registrieren die Geschäftsberichte 
der Kationalbftnk fordanfend dauernde befriedigende Erfolge 
von Seiten des kommanditierten Geschäfts. (Im Jahie 1910 
wurde auch diese Verbindung aufgehoben.) 

Da die Nationalbank mit Ausnahme der in den Berliner Vor- 
städten beündiioheu Wechselstuben nur seit jüngster Zeit ein aus- 
wärtiges Zweiggeediäft unterhalt, so ezeetsten die bisherigen Kxm.' 
manditen Filialen. 

Im Anschluß an die von Rießer geführten Untersuchungen 
sollen in folgendem die Vor- und Nachteile zwischen Kommandit- 
beteiligung und Fiüalsjdtem näher betrachtet werden^). 

Der oben zitierte Autor führt als Vorzüge für das Filial- 
eystem an: 

a) Möglichkeit der Bank sich über die Finanzlage des die 
betreffende Filiale beherbergenden Ortes zu informieren. 

b) Vergrößerung der Emissionsmöglichkeit von Anlage- 
papieren. 

o) Völlige Unterordnung dem Hauptgeschäft gegenüber und 
damit die UnmögUchkeit des Verfolgens ^on Sonder- 
interessen von Seiten des Filialleiters. 

d) Fähigkeit, eine Kontrolle ausüben zu können. 



1) RieBar, a. a. O.» & 617 u. & 



Ab das Syalam der Kcmunanditbeteiligiiiigeii iöidemd 
wirkt nach Rießer: 

a) wie oben. 

b) » ,» 

o) Du VediiltniB swiadhen dem KnndenkieiB und dem - 
C9i^ der Kommandite ist ein mehr pexBonUcberes und 
darum vornelimeres, ala das des angestellten Bank- 
beamten zum Kunden. 

Als Nachteile des Filialsystems verzeichnet Bießer die 
hoben Geneialnnkosten, die einerseits aas den hohen Ein- 
kommensteoem erwachsen, und andererseits in der Vermehrnng 
der Bankbeamtenzahl ihre Ursache haben. 

Gegen die Kommanditbeteiliguno; spricht: Es ist der Bank 
als Kommanditisten unmöglich, eine genaue Kontrolle ausüben 
zu können und der Komplementär kann der Bank leicht un- 
liebeame Überrasehnngen bereiten. Bießer^) illustriert das 
mit dem Fiasko, mit dem die Kommanditbeteiligung der Bent- 
sehen Bank in Paris und New-York endeten. Ferner sind — 
nach Rießer — die Geschäfte, die der Chef des subventio- 
nierten Unternehmens eingeht, nicht lediglich bestimmt, der 
Bulk Vorteile sn bringen, sondern der Inhaber wird andi 
einen großen Teil des Gewinnes in seine Tasdie hineinwirt- 
schaften wollen. Als drittes ungünstiges Moment wird angeführt, 
daß eine derartige Kommanditbeteiligung nur eine zeitliche 
wäre, da sie von den Persönlichkeiten abhinge, und mit dem 
Tode des EomplMnentars beendet seL Bießer kommt daher 
zu dem Schluß, daß die augenbfiokliche Entwicklung des Bank- 
geschäftes, Kommanditbeteiligungen in Filialen umzuändem, 
ein aus diesen Verhältnissen resultierendes Ereignis sei. 

Der Verfasser ist in einigen Punkten anderer Meinung als 
obiger Autor. — 

Zunächst wird zugegeben, daß die Kontrollmöglichkeit 
durch das Stammhaus bei Filialen erheblich leichter ist, als 
bei einer Konunanditbeteiligung; aber deimoch kann auch hier 
nicht jede betrügerische Mampulation im Keime erstickt werden, 
und gerade die Nationalbank hat zweimal sehmersüehe Veriuste 
— »sultierend aus der Unredlichkeit von Fihalbeamten — 
erlitten. Wenn Rießer sagt, daß das Verhältnis eines Be- 
sitzers eines Kommanditgeschäftea ein vornehmeres sei, als das 
eines Bankbeamten, so gibt er damit zu wenig; er unterläßt 



a. a. O., 8. 519. 
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dabei n&mlich ein psychologuohes Moment in Betracht za 
ziehen, nämlich das, daß der gewissenhafteste Beamte zum 
Schluß doch immer Beamter bleibt und niemals das gleiche 
Inteiesäe hat, wie der Inhaber eines Geschäftes, dessen Existeni 
in der Piosperit&t des TTutamehmeoa ^ranelt; avßeideiii ist 
der selbständige Komplementär in Ben m 71 Entschlüssen viel mi* 
gebundener und nicht so an die Orders des Stammhauses ge- 
fesselt, wie ein Filialleiter es ist; der selbständige Kaufmann 
kann daher bei Geschäften, bei denen eine schnelle Erledigung 
die HaaptroUe spielt, nacli freiem Bnneasen nnd auf dgene 
VeiaDtwoitlichkeit handeln; auch diesee Bewußtsein übt auf 
die ganze Aktionsfabigkeit ein niobt au nntersch&tzendes Mo- 
ment aus^). 

Auch den Einwand bezügüch der zeitUchen BeteiliguiU^ 
kann der YerfesBer nicht in jeder Beaebnng teilen ; wenn an<£ 
gerade oben dargestellt ist, wie bei dem Bankbaus Born & Busse 

in dem Moment der Arbeitseinstellung von Seiten der Besitzer 
die Existenzmöglichkeit des Geschäftes unterbunden war, so 
bilden doch derartige Vorkommnisse eine Ausnahme; denn das 
ÜbEcbe ist doch wobl, daß der Nachfolger, respektive der Brbe 
das Geschäft seines Vorgängers, respektive Vaters fortführt. 
Der Beweis hierfür wird durch die Existenz einer Privatbank- 
firma wie das Haus Bleich rö der erbracht, wo sich das Ge- 
schäft in der III. Generation befindet. 

Wae nun den Sostaistandpnnkt betiifft, so fahrt ja 
Bießer selbst aus, daß es erheblich billiger ist, Konunanditen 
an nnteibalten als Filialen. Es muß daher als durchaus richtig 
anerkannt werden, daß eine Bank vom Schlage der National- 
bank, die mit ihrem Aktienkapital in bezug auf die anderen 
Banken durchaus nicht an der Spitze marschiert, sich nicht 
den kostspieligen Lnxne einer auswärtigen Filiale la^»t» sondern 
bw zum Jahre 1910 beim Kommanditsystem geblieben ist. 

Die jüngsten Vorgange innerhalb der Nationalbank nun, 
scheinen die Ansicht des Verfassers desavouieren zu wollen: 
Ende des Jahres 1910 ging der OffentUchkeit von der National- 
bank die Mitteilung zu, daß sie in FQrstenwalde a. Spree dne 
Filiale eröffnet habe (odie oben). Dadurch würde also die 
Deduktion Rießers bewiesen sein, wonach das Füialsystem 
überall Platz greifen müßte. 



^) Vgl. Hue de Grais, Handbuch der Verfaaüung, Berlin 1910, 
S. 0Q7. 
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J«docli liegen hier die Verhältnisse anders. Durch das 
Versagen einer märkischen Kleinaktienbank (der Vercinsbank 
in Frankfurt a. 0.), sind in der Mark eine größere Anzahl von 
Geschäftsmöglichkeiten frei geworden; die Nationalbank hat 
dies laBch eikaiint und hat versucht, rieh einen Teil der Ge- 
schäfte zu sichern; man kann dies fast als ein analoges Bei- 
spiel für die Gründungen von Filialen durch die rochtergesell- 
schaft der Nationalbank (siehe unten) an Orten, an denen 
noch vor kurzem politische Unsicherheit herrschte, betrachten. 

Unter den EzifliB des Jahres 1901 'vuanlasunden 
Momenten war oben unter III. der Verlust ang^uhzt worden, 
der durch den mittelbaren Einfluß der Gesetzgebung verursacht 
worden war*); es soll nun hier des weiteren betrachtet werden, 
welche Gesetze überhaupt auf den Gang des Bankgeschäftes 
eine Wirkung ausgeübt haben. Einleitend seien zunächst hi^ 
die hauptsächlioluten Gesetse kozs registriert, die in Preofien- 
Dentschland Aktienuntemehmungen betreffend geschaffen wur* 
den. Schon im Jahre 1838 sprach der Gesetzgeber in Preußen 
ein regulierendes Gesetz aus, das allerdings Eisenbahnunter- 
nehmungen auf Aktien betraf. 

1861 mid 1869 führte das Geasti des sqg. Eonsesnonsr 
System ein, nach dem die Errichtung einer "Baxik auf Aktien 
von der Erlaubnis der Behörde abhänpg ww; 1870 wurde 
dieses (besetz abgeschafft*). 

Da die Nationalbank 1881 gegründet wurde, so bedurfte 
es zu ihrer GrEindimg keiner KonBesrion. Wfire sie jedoeh 
nach dem Jahre 1884 gegründet worden, so hatte sie schon 
bei dem Gründungsvorgang viele Schwierigkeiten zu überwinden 
gehabt; denn nach dem Gesetz vom 18. Juni 1884 wären die 
von der Nationalbank bei ihrer Gründung ausgeübten Usancen 
illegal geivesen (nehe Eapitd III). Die Brfalunmg der Gründer- 
jähre hatten nämlich den Gesetzgeber veranlaßt, durch das 
oben zitierte Gesetz Mißbräuchen, wie denen der Gründerjahre 
zu steuern und die Gründung von Aktiengesellschaften zu er- 
schweren. 

B^tte also die Aktiengesetzgebung, wie ohea gezeigt, keine 
unmittelbare Einwirkong auf die Geschäfte der Nationalbank, 

so tritt dies in bezug auf die Börsensteuer-Geset^jelMmg und 
in bezug auf die Börsengesetze deutlich zu Tage. 

*) Differenzeinwand eines Kölner Bankhauses. 
*) Als letzte Bank, deren Gründnng noch unter das alte Gesets 
aut, tot die Dentaohe Bank wo. nanim. 
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Zunäcbst sei hier in kurzen Notizen wiedemegeben, was 
der Text der Geschäftsberichte besüglich der BöisoiBteiiezn in 
den einzelnen Jahren brachte: 

„1885 übte das Börsensteuergesetz einen Druck auf Handel 
und Industrie ans. 

„1892 : neue Steuervorlagsa wiikm lähmend auf den Ge- 
aohfiftsverkehr. 

,,1893: drohende Erhöhung der Böraenstener drüdct das 
Bfektengeschäft. 

„1900: die dnroh die Novelle ▼om 14.Jnni 1899 herbei- 
geführte Brhdhnng der BSraenatener übt einen ongfineligen 
Einfluß aus. 

,,19'^1 : durch die Stempelsteuer wird ein erheblicher 
Kursrückgang aller Papiere veranlaßt." 

Eine der Erhöhungen der Börsensteuem vor der definitiven 
Feetl^ng im Jahre 1900 erfolgte, wie schon mitgeteilt, dnidi 

das Gesetz vom 14. Juni 1900, also in einem Jahre, in dem die 
Konjunktur an und für sich schon recht kritisch war. 

„Die Erhöhung ging derartig vor sich, daß sämtliche 
Satze des Effektenstempels wesentlich hinaufgesetzt wurden, 
daß der VnlBehT in Dividnidenpapieren und Schuld^ersohiei- 
bungen ausländischer Korporationen mit 0,3*^/9 versteu^ 
wurden, daß die Emission und der Umsatz der bisher steuer- 
freien Ante le von Gewerkschaften für steuerpflichtig erklärt 
und daß endlich die bisherige Steuerfreiheit für Umsätze 
unter 600 Maik Wert aufgehoben wurde ^)." 

Den zahlenmäßigen Effekt dieser Börsensteuer auf die 
einzelnen Geschäfte näher zu betrachten, wird auf später ver- 
schoben. Noch einschneidender jedoch waren die Wirkungen 
des Börsengesetzes vom 22. Juni 1896. Schon 1893 registriert 
der Gesdhaftsbericfat eine Verstimmung der Gescthäftslage, die 
durch eine drohende Gesetzes vorläge veranlafit wurde. 1895 
verschärfen sich diese Befürchtungen und am 1. Januar 1897 
wurde das neue Gesotz eingeführt. Zunächst hat das Gesetz 
eine lästige Einschränkung in bezug auf die Einführung neuer 
Aktien an der Börse, die erst ein Jahr nach Gründung des be- 
treffenden Unternehmens und nach Erscheinen der ersten Bilanz 
dort gehandelt weiden dürfen. Sodann ist neu der Prospekt- 
zwang. 



^) VgL Denksohrift des Ceatralverbandes dee Deutschen Bank- und 
BaakfaacgmrariMS vom Dnmnbvt 1993» 



— 31 — 



D«n HsuptrentoA »ber, dm dasGeaeti gegen das Bönen- 

geschäft führte, sah die Bankwelt in der Beschränkiing des 
Börsenterminhandela ; derartige Geschäfte führten nach Ansicht 
des Gesetzgebers eine „privatwirtschaftlich gefährliche und volks- 
wirtschaitiich unerwünschte und unberechtigte Beteiligung weiter 
Bevölkernngaacliiehten am Bönengeseh&ft herbei", mü gans 
besondeier Vort^ jedoch liegt bei den Termingeschäften darin, 
daß sie zur Verteilung des Risikos beitragen; sie dienen näm- 
lich zur Rückdeckung bei großen Geschäften, indem der Käufer 
eines großen Postens für spätere Lieferung einen Teil des Quan- 
tums im Difieiensgesehäft mm Lieferungsteimin wieder veo^ 
kauft, um den Einfluß der Freisschwankimgeil auszugleichen^). 

Ferner wurde durch dasselbe GesetT; das sog. Börsenregister 
geschaffen. Pro 1897 schreibt der Geschäftsbericht, daß die 
gänzliche Aufhebung des Zeitgeschäftes in Industrieaktien zwar 
ttne Verminderung des Handek mit soldien Papieren ver- 
ursachte, aber nicht die beabsichtigte Folge gehabt hätte, näm* 
lieh die, daß sich die Spekulation nun auch auf solche Papiere 
ausgedehnt hätte, in welchen bisher Zeitgeschäfte an der Börse 
nicht abgeschlossen worden wären, und die bisher lediglich als 
Anlagepapiere benntst wiien. 

Venchärft wurde die ffituation noob doroh die Recht- 
sprechung des Reichsgerichtes, nach der nunmehr auch handels- 
rechtliche Tieferungsgeschäfte den Börsentermingeschäften gleich- 
gestellt wurden; das höchste deutsche Gericht hatte derartigen 
Geschäften (Lieferungsgeechaften) jede Bechtsbestandigkeit ab- 
gesprodien, wenn einer der beiden Kontrahenten nicht in das 
B&senregiater eingetragNi war, das ja aneb eine NeuMhafiong 
des Gesetzes war. 

Durch diese Rechtsprechung war natürlich dem Betrug 
Tor und Tür geöffnet und jeder sich in schwierigen Umstanden 
befindende Kanfmann konnte, sobald er selbst nicbt ins Börsen- 
register eingetragen war, den Difierenzeinwand erbeben und 
sich dadurch der lästigen Zahlangs^ leep. Abnahmeveipflioktung 
entziehen. 

Demnach war also dieses Gesetz ein sehr die Situation 
vencbarfendes Moment bei der Eiisis 1901. 

Inwiefern die Ansicht des Gesetzgebers bezüglich des 
Börsenterminhandels irrig war, ist von vielen hochgeachteten 
Juristen und Nationalökonomen einwandfrei nachgewiesen worden, 



^) Vgl Conrad, ». a. O», S. 220 n. £ 



— 32 — 



und der Erfolg war dann auch der, daß im Jahre 1908 dieses 
Gesetz durch eine Novelle aiifgeboben wurde und. diw Xeimm* 
handel wieder zur Börse zuf^elassen wurde*). 

Was für Aufgaben aui internationalem resp. nationalem 
Gebiet hat nun die Nattonalbank im Laufe ihier Bntwickhmg 
zu erledigen gehabt? E soll an dieser Stelle midit genau auf 
die einzelnen Details der betreffenden Finanzoperationen ein- 
gegangen, sondern lediglich eine kurze Übersicht über die Aus- 
dehnung des Wirkungskreises gegeben werden. Zunächst die 
inteniatbnalBn Beaehungen, deren Pflege daa Institut ja schon 
bei Nameni^bnng in dM Pragiamm aufgenommen hatte (siehe 
oben). 

In den Jahren 1882, 1883 und folgenden konnte sie dem 
österreichischen Kapitalsmarkt ihren Dank für die Unterstützung 
bei ihrer eigenm Gründung abstatten; sie beteiligte sich bei 
der Ausgabe österreichischer und ungaiisdier Staatspapiere. 
1884 hatte sie einen Anteil an der Ausgabe der Panamaobhga- 
tionen, während sie in den folgenden Jahren norwegische Hypo- 
thekenpfandbriefe, argentinische und itahenische Staatspapiere 
mit emitierte. Bezüghch der Ausgabe von ausländischen Bahn- 
aktien ist noch nachsutrai^, dafi das Jahr 1888 charakteristisch 
für die Beteiligung an derartigen Papieren ist. Es sind da 
böhmische, österreichische, niederländische und schweizer Bahn- 
aktien zu nennen. Den Balkanstaaten, Bulgarien und Serbien 
gewährte die iiatioualbauk Kredite. Während der Jahre 1890 
bis 1893 scheint das Ausland an die Bank mit keinen gröfieien 
Kapitalsansprüchen herangetreten zu sein. Es ist in diesem 
Jahr nur eine Präventivmaßregel zu registrieren, nämlich die, 
daß sich die Nationalbank dem Schutzkomitee anschloß, das 
aus den ersten Bankhäusern Englands, Frankreichs und Deutsch- 
lands bestand und das sich gegen die Vorgänge von Sdten der 
griechischen Begierung wendete (siehe oben). 

Während der Jahre 1894 — 1898 verzeichnet die Bank regel- 
mäßig die Aufnahme der verschiedenen chinesischen Staats- 
anleihen. Auch die südamerikanischen Staaten wie Argentinien 
und Chfle fanden wihrend der verschiedenen Jahre bei der 
Nationalbank offene Hand. In Italien vermittelte sie 1895 die 
Gründung des Credito Ttaliano und war mit einer namhaften 
Summe daran beteiligt. 1905 die japanische Anleihe und 1906 



^) Ausgenommen ist immer noch dei Xerminhandel mit sog. Mühlen 
pcodnkten* 
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did EmiBffloii spanischer Blektriatfttsweite ver?oUständigteii den 

Beigen der internationalen Beziehungen der Nationalbank. 

Pro 1895 t^^ilte der Deutsche Ökonomist^) mit, daß die 
Bank an einer Kaffee plan tage in Guatemala beteiligt ist und 
für das Jahr 1909 wird berichtet, daß die Bank einerseits zu 
dem Cnä&t HobiUer, Paris*), in Besiehung getreten ist» aadenr» 
seits, daß die Wechselstuben der Nationalbank Zahlstellen fnr 
die k. ungarische Postsparkasse geworden sind. 

Weitere Angaben geben die Geschäftsberichte nicht, aber 
es genügt schon, daraus zu ersehen, daß die Bank überall da 
festen Fuß zu fassen Dichte, — somTeQ mit, som Teil ohne 
Erfolg — wo deutsohea Kapital arbeitete. Ihres Wagemuts 
wegen ist sie in den ersten Jahren sehr häufig G^enstand der 
heftigsten Angriffe gewesen. Aus jüngster Zeit ist noch be- 
sonders hervorzuheben das kluge und schnelle Ergreifen der 



irgend einer politiachen verwiddiing mit den daran beteiligt Ge- 
wesenen, wie dies von Seiten der Nationalbank in Transvaal 
nach dem Friedensschluß, und in Marokko nach Beendigung 
der Wirren geschehen ist; speziell in Marokko ist es durchaus 
bemerkenswert, wie schnell die Deutsche Orientbank, eine 
Toohtorgesellsohaft der Nationalbank, in Tanger und Gasablanca 
der französischen Konkurrenz dmck Gründang einer FQide 
ParoU geboten hat 3). 

Es wird dem unbefangenen Leser auffallen, daß schon bei 
dieser oberüächUchen Auizähluug der internationalen Beziehungen 
hinsichUich der Anzahl der Namen wahrend der 80er Jahre, 
d. h. etwa bis 1889, eine viel größere Anzahl genannt worden 
ist, als dies in den folgenden Jahren der Fall gewesen ist (siehe 
Anlage IV a). 

Es ist durchaus kein zufälhges ZusammentrefEen, denn 
wahrend dieser Jahre 1880 — 1889 bemühte sich das deutsche 
Kapital mit dmienigm Steaten Beziehungen anzuknüpfen, die 

gewissermaßen von den gf^schaftlich eingeführten Staaten wie 
England, Frankreich und der Union als ,, faule Kunden" außer 
acht gelassen worden waren; daß es dabei manchmal an der 
nötigen Yordoht gefohlt hat, ist leicht erklärlich und Bießer*) 
sagt sehr richtig, daß in den letzten Jahren, wo die deutschen 

*) Deutsche Okoaomiat, 23. August 1895. 
aj Rießor, a. ii. 0.. 8. 843. 
*) Vgl. S. 29 oben. 
A a. 0., S. 293 u. S. 
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Beziehungen zum Ausland kräftiger geworden sind, die Kapital- 
begebung mit mehr Yoniolit gehuMÜtabt wnzde, ak wählend 
der Jahre 1880—1889. 

Die dieser Zeitspanne folgenden Jahre waren also quasi 
die Ernücliteniiig nadi einer zum Teil xeoht achmeEsUcli ge- 
woidenen HaiUBe-Feriode. Noch ein Wort besSg^oh des Wertes 
derartiger internationaler Beziehungen. 

Internationale Geschäftsbeziehungen der Banken — und 
das sind im allgemeinen die Emissionen ausländischer Wert- 
papiere ~ müssen nach allgemein anerkannten Oinndsatsen 
immer nur HIttol rar Eneicbung nationaler Beetrebnngen und 
Ziele sein*). Ein Beispiel soll genügen, um ra nigen, wie 
weit die Nationalbank dieser Forderung gerecht geworden ist; 
wie oben gezeigt, vermittelte die Nationalbank in den 90er 
Jahren eine argentinische Anleihe und der Erfolg dieser 
WinfOhruTig war der, daB anerseito der A. B. 0. CSoE^em, — 
eine Gesch&ftsbcteiligung der Nationalbank, wie spater ge- 
zeigt wird — die Deutsch-Überseeische Elektrizitätagesellschaft 
1897 gründen konnte, die die Stadt Buencs Aires mit Elek- 
trizität zu versorgen hat; andererseits ist die Gründung der 
Deataob^Sfidamerikanisobeii Bade durcb db Nationalbaiuc ra 
veneiehnen. 

Über die National- und Heimatspolitik der Nationalbank 

ist folgendes zu sagen: 

Zunächst ist dabei über die ständige Beteiligung an der 
Emission der yetsobiedenen Serien der PreoSisdhen Staats- 
anleihen nnd der Deutschen Keichsanleihen zu berichten ; ferner 
über die verschiedenen Ausgaben von Staatsanleihen der deut- 
schen Bundesstaaten. Einen groI3en Raum werden auch im 
zweiten Kapitel die Aufzählungen der verschiedenen Provinzial- 
und Kommnnalanleiben einnumen. An der Fofderung des 
Kleinbahn- und Straßenbahnwesens war die Nationalbank stadc 
interessiert, wenn sie dabei auch zum Teil trübe Erfahrungen 
gemacht hatte (siehe oben). Ein Anteil an der Entwicklung 
der deutschen Seeschiffahrt hat die Nationalbank durch die 
Anfnabme der Teiecldedenen Aktienbegebungen der Hamburg- 
Amerika Paketfahrt A.-G. gehabt. Interessiert ist aw femer in 
den deutschen Kolonien durch die Beteiligung an der Kamerun- 
Eisenbahngesellschaft. 1898 trat sie dun Syndikat zur Er- 
schließung von Kiautschou bei 



1) BieBer, a. O., & 893. 
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Die beste Illustration über die Bedeliimgeii der Katbnal- 
bank zum In- und Ausland, zu den verschiedenen Zweigen des 
Handels, der Industrie und des Gewerbes ist in der Anlage I 
gegeben. Diese Tabelle gibt durch die Aufzählung derjenigen 
Untemehmungen, bei denen die Nati<Mialbank mit im Aninchts- 
lat dtst^ ein klaies Bild davon, wie weit sieli die Geeehafta^ 
be&ehungen der Bank erstreckt haben. Es ist daraus u. a. zu 
entnehmen, daß die Bank Beziehungen zum Loewe-Conrem 
besitzt^), und daß sie, wie schon oben gesagt, mit dem A. E. G. 
Concem in Verbindung steht. Im übrigen zeigt die Tabelle 
Dinge, die som Teil in den in Anlage IVa gemachten Angaben 
ilire Erklärung finden. 

Bedenkt man nun, daß ein Teil der in der Anlage nam- 
haft gemachten Untemehmungen ihre Entstehung dem Kapital 
der Nationalbank verdanken — selbstverständlich sind alle der- 
artige Operationen niemalB allein von der Nationalbaiik vot- 
genommen worden — , so kann man verstehen, wenn Sombart 
unsere heutigen Großbanken Produktionsbanken 2) nennt. 

Denn während es doch zunächst der natürliche Gang der 
Dinge war, daß die Banken bestehende ünternehmimgen finan- 
derten lesp. sanierten, so ist es in der neneven Zeit ein Vor- 
gang gewesen, daß die Banken mit ihrem Kapital neue indn- 
strielle und gewerbliche Untemehmungen ins Leben riefen, und 
damit in die Reihen des produktiven Standes eintraten. In 
wie weitem Maße derartige Gründungsgeschäfte von Seiten der 
Nationalbank ausgeübt wurden, wird im nfiohston Kapitel zu 
berichten sein, wobei — wie schon oben gesagt — natürlich 
zu berücksichtigen ist, daß die Bank fast immer im Verein 
mit anderen Finanzhäusem derartige Operationen vornahm. 

^) Diese Beziehungen entstammea auB der Zeit der Fusion mit 
Born A Busse (vergl. v. Pritzbaer in von Halle, WeltwirtMhafli 
1906^ IL Teil, & 195. Berlin 1906). 

s) Sombart, Deatiohe TolknrirlndMft im 1«. Jalidinsdvl, Berlin 
1903, S. 21S. 
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Kapitel IL 



Eigentliche Oporationsgebieto der Nstionalbmik. 

„Das mgidaie oder laufende BankgeBchäft'* eines Bank- 
instituts zerfällt, wie schon am Anfang mitgeteilt, in Passiv- 

und Aktiv-Transaktionen; unter den Passivgeschäften versteht 
man diejenigen, bei denen die Bank Kredite in Anspruch 
nimmt, unter den Aktivgeschäften diejenigen, bei denen sie 
Eiedite gibt. 

Wie im weiteren Verlaufe gezeigt weiden wird, ist es bei 

dem modernen Bankbetriebe allerdings nicht möglich, dne 
strenge Scheidung zwischen den beiden Arten zu machen. 
Zunächst das 

PassivgesehäfL 

Die reinste Form einer deiaitigen Operation Ist die Auf- 
nahme von Depositengeldern. 

Es werden hierunter Gelder verstanden, die vom Publikum 
auf knise Zeit der Bank in Verwahrung gegeben weiden. Es 
smd aber derartige Einzahlungen durchaus nicht ala Spaiein* 
lagen zu betrachten, wie sie etwa die Sparkassen aufnehmen, 
sondern es handelt sich hierbei lediglich um (Jelder, die nur 
auf kurze Zeit dem Geschäftsbetrieb des Kunden entbehrhch 
sind*). Das Depositengeschäft g^t nun folgendermaßen vor sich: 

Der Kunde der Bank hat bei deraelben sein Konto, d. b. 
er zahlt Oeldor bei der Bank ein, die er täglich oder inner- 
halb einer kurzen Frist — ev. nach Kündigung — zurückziehen 
kann. Die Bank verzinst diese Anlagen dementsprechend mit 
einem relativ niedrigen Zinafoß (mneit etwa 3 Vo)* Kunde 
bat daduidi die Vorteile, daß er einerseits aeine Zablung^n mit 



^) Vgl. Wagaer, Beitrage zur Lehre von den Banken, Leipzig 
1867» S. 6«. 



Anweisaiigen auf sein Konto begleifiliMi kann, mit sog. Soheoks» 

und andererseits, daß von dritter Seite Zahlungen für ihn auf 
sein Konto geleistet werden können ; der Kunde spart alao die 
Mühe und Kosten einer eigenen Kassenverwaltung*). 

Der Scheck ist ein Inhaberpapier und sein Verkehr wird 
dttidi dA8 GeaetE Tom 11. Hazs 1908 geregelt. 

Bezügfioli der volkswirtschaftUchen Vorzüge des Scheck- 
verkehrs sei eine Stelle des Rießerschen Vortrags zitiert, der 
am 27. Mai 1907 zu Dresden im ,Mittelearopäiachen Verein in 
Deutschland' gehalten wurde 

. . jede Vennehrimg des SohedETefkehis bedingt eine 
Veränderung des durch den Scheckumlauf teilweise ro er- 
setzenden Banknotenumlaufes. Wird aber dieser geringer, 
so wird ein zu seiner Deckung bestimmter Teil des Geld- 
vorrates der Keiühsbank frei, kann also wieder dem Kredit- 
bedfirfda JEur Verfügung gestiBllt werden, so dafi alsdann die 
Naohbage nach Umlaufsmittel weniger stürmisch und, wenn 
nicht besondere Umstände entgegenstehen, dne Zinsherab- 
Setzung möglich wird." 

Als weiterer volkswirtschaftlicher Vorteil eines ausgedehnten 
DepoeitenTexkelm ist an nennen, daß die eingezalilten Snmmui 
doppelte Funktionen veniditen,' indem sie einmal als baier 
Ka.s.sebestand des Deponenten betrachtet werden können, zum 
andern aber, daß die Bank damit produktiv wirtschaften kanu^). 
Privatwirtschaftlich ist noch besonders hervorzuheben, daß selbst 
TQKÜbeigeliend fibenAiiBMge Gelder dem Besitger Bnaen bringen 
können. 

Man sollte nun meinen, daß ein derartiger Geldverkehr 
der oben geschilderten Vorteile wegen in Deutschland selir be- 
liebt wäre und daß hier, ebenso wie in England, jeder „gentle- 
man" — wie och Bießer ausdrückt*) — sein Soheokkonto 
besitzt. 

Daß dem nioiit so ist tmd die Gründe für das Nichtvor- 
handensein eines ausgedehnten Depositenverkehrs sind bereits in 
einer ziemlich umfangreichen Literatur festgelegt. Erschwerend für 
den Depositenverkehr ist in neuester Zeit noch die durch die Reichs» 
finaniiefoim eingelfilirte Quittungssteuer gewesen. Zuiaeit weiden 

M Conrad, a. O., S. 161. 

>) Vgl. Verffftentllelnuig des JfiMdemopiiidliHi V^tMhaftsTaMiiis 

in Deutschland', Heft IV. Berlin 1907. 
>) Conrad, a. a. 0., S. IM. 
«) A. a. O., 8. 10S. 

S 
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▼on den Banken aOerlumd Venaelie mit ffinsahlungsbücheni ge- 
maeht, die nach Verfügung des Heichfleteataaekretärs der Finanzen 
und dos Preußischen Finanzministers vom 12. Septembof 1910 
einen steuerfreien Depositen verkehr ermöglichen. 

Da aber hierdurch das Institut des Schecks in Fortfall 
kommt» geht dem Depoeitenverkelir sein Hanptaaadiiungsmittel 
▼eiloreii, n&mlich durch Verrechnungsschecks Barzahlung zu 
vermeiden; so hat sich denn der sog. Stempelverband der Ber- 
üner Großbanken, dem auch die Nationalbank angehört, ent- 
schlossen, den Scheckverkehr in alter Ordnung beizubehalten, 
wobei nun unabhängig von der Höhe der abziiliebendeo Summe, 
eine Steuer von 0,10 M. von sdten des Kontoinhabers zu ent- 
richten ist. Für die sonstigen deutschen Banken ist noch zu 
berichten, daß die Mitteldeutsche Kreditbank in Nürnberg und 
Fürth einen Depositenverkehr mit Einzahlungsbüchem ein- 
gerichtet hat^). Aus den vorstehenden kurzen Notizen über den 
Wert des Depositenverkehrs ist enichtiioh, welchen Einflufi die Na* 
tionalbank durch einen geregelten und einen weit ausgedehntm 
Depositenverkehr auf das Wirtschaftsleben hätte haben können. 

Nun ist über den Umfang des Depositengeschäftes in den 
Qeschäftberichten der Nationalbank so gut wie nichts gesagt, 
da die Höhe der dni^esahlten Depositengelder in der BilsAc 
unter „Kontokoirent-Ereditoren" aufgeführt sind und zwar 
unter den Kreditoren auf nicht feste Termine". 

Erst die Geschäftsln^richtc der Jahre 1908 und li)09 bringen 
unter „Depositengelder" 36^56 001,76 M. reap. 39 707 343 M. 
Da dieses die einzigen Ansaben bezugüdi derartiger Geschäfte 
flmd» kann auf eine aigung des Depositenverkehrs nicht 
eingegangen werden, da man sich hierbei zu sehr auf Vermutungen 
stützen müßte; daraus kann nun leicht die Vermutung her- 
geleitet werden, daß wenigsten lu den ersten Zeiten der Depo- 
sitenvericehr bei der Nationalbank eine sehr untei^ieoRlnete 
Bolle gespielt hat^). Eine Angahe, die eventuell imstande ist, 
über heutige Zustände einen wenn auch schwachen Einblick 
in den Umfang dieses Grcschäftes zu geben, ist die, daß die 
Nationalbank zur Zeit 17 Wechselstuben und Depositenkassen 
in Berlin und Umgegend unterhält. 



^) Hierbei ist noch folgende Eigentümlichkeit zu bemerken, daß 
die Mitteldeutsche Kreditbank, unabhängig von dem jeweilig herrschen- 
den Diäkontaatz, dauernd 4% auf diese Depositen geben will. 

Hierbei ist es wohl angebradit» daran zu erinnern« dmä die 
NvtloiMibuik im JoH 1901 fast von aUea Deporitengeldem cniblSfit war. 
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Tfir die Bank selbst bedeutet die Unterbaltong des Depo- 
sitenveibdhis neben dem materiellen Gewinn, resultierend aas 
den Zinsen und der freien Verwendbarkeit des Kapitals (siehe 
oben) einen mehr ideellen Vorteil dadurch, daß die Bank durch 
diese Geschäfte Beziehungen mit Kontokorrent-Kunden an- 
knüpfen kann. Damit w&ie das Gebiet der leinen Paasiv- 
gesdiäfte encbopft. 

Aktivgeschäfte. 
Wechseldiskontierungen. 

So m hart nennt das wichtige Aktivge chäft des sog. „legu- 
laien" Bankgeschäftes die Diskontierung von Wechseln^). 

Entsprechend dem Umfang des Geschäftsverkehrs der 
letaten Jabnelmte bat anoh der Wechselvericebr zngenommen 
und mit ibm der Modus des Diskontieiens dmrtiger Papiere. 

Sombart führt aus, daß heut noch nicht 1 "/o a-Uer 
Wechsel undiskontiert bleibt. Interessant sind auch die statisti- 
schen Angaben, die demselben Werke entnommen sind, nämlich, 
daß in Deutschland von 1876—1880 etva 69000 UilL Hark 
Wechsel umgesetzt wurden, während von 1896 — 1900 97600 
IfiU. Mark in Wechseln bezahlt wurden. 

Die Anlaj!;e II gibt die jährlichen Wechseldiskontierungen 
an, die die Nationalbank vorgenommen hat; bis zum Jahre 
18S5 ind. ist außerdem dieser Umsatz in Wechseln für Devisen 
einerseits, und für Bankplatse und Platzwechsel andererseits 
getmukt Yeraeiehnet^ unicl diese Angabe wird sp&ter verwertet 
werden. 

Umaats in Devisen 

66 761 883,96 M. 

126 705 936,14 „ 
122 769127,50 „ 
137 758643,51 „ 
175 794 056,26 „ 

Ferner ist vom Jahre 1892 bis zum Jahre 1906 die Stück- 
zahl der diskontierten Wechsel angegeben, so daß aus dem 
Yezltältnis des ümsatees in Weobseün cur Stüdesahl die dmdi- 
schnittliche Höhe eines Wechsels berechnet werden konnte 
(siehe Tabelle auf folgender Seite). 

1) Sombart, a. a. 0^ 8. 210 n. ff. 

8* 



1 u Umsatz in Platzwechsel 
und Bankplätaen 

1881 84187869,30 H. 

1882 99 483 579,53 „ 

1883 130 607 208,00 „ 

1884 122 9(14 617,51 „ 

1885 1 18 ;]35 925,27 „ 
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Jahr 


diskoatiertMi 
Weohael 


dnrchschnitti, 

Höhe 


1892 


75 799 


4612,3 M. 


1893 


86949 


5089,3 „ 


1894 


94 035 


4992,1 „ 


1885 


107681 


6049,9 „ 


im 


111837 


6467,2 „ 


1897 


122 881 


6612,6 „ 


1898 


131 368 


7708,8 „ 


1899 


135 481 


7644.2 „ 


1900 


130 157 


7266,4 „ 


1901 


118050 


6311,6 „ 


1902 


121 024 


6142,7 „ 


1903 


138 257 


6117,1 „ 


1904 


167 572 


6596,7 „ 


1905 


185 439 


8734,0 „ 


1906 


200996 


9310,6 „ 



Bei der dritten Spalte der Anlage II, in der die Gewinne 
ans den Weofaaeldiakontienmgesi venmohnet and, ist die dnich- 

schnittliche Höhe des in dem betreffenden Jahre schwankenden 
Reiohsbank- resp. Privatbank-Diskont in Rücksicht zu ziehen. 

Aus den wenigen ersten Jahren, in denen der Devisen- 
verkehr noch gesondert verbucht wurde, ist zu ersehen, daß 
vShnnd des ersten Gesehäftsjahies — das in Wirkfiohkeit 
dodb nur ein halbes Jahr lang war — die Höhe der diskon- 
tierten Devisen fast die doppelte Höhe der Inland-Wechsel 
erreichte; wenn nun die Bank im Geschäftsbericht dazu be- 
merkt, daß das Devisengeschäft bisher nur im kleinen Umfange 
gepflegt wurde, so will sie damit sagen, daß sie, getreu ihrem 
Programm, auf die Auslandsbeziehnngen einen besonderen Wert 
legen wollte, und daß in den folgenden Jahren die Devisen 
einen noch größeren Anteil an der Gesamtsumme der diskon- 
tierten Wechsel haben sollten. Im Jahre 1882 nun geht das 
Verhältnis der Devisen zu Bankplatzen und Platsweobsefai 
iedooh auf „126:99" und 1883 sogar anf „122:130" herunter; 
die Ursache dafür liegt in den Vorkommnissen dieser Jahre*). 

Bezüglich des Zinsengewinns aus den Diskontierungen ist, 
wie aus Anlage II zu entnehmen ist, diese Zahl im Jahre 1890 
unverhältnismäßig groß. Wenn nun auch der Umsatz dieses Jahres 

1 7gL S. 14. 
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in Wechseln etwa um 70 MiU. größer war, als im Jahr vor- 
her, so hat das zum gröüten Teil seine Ursache in dem hohen 
duzduelimttiiolieii BanJkdiskont dieees Jakree. Die Yetanlaflsmig 
dieser Diakimthöhe ist in den Vorgängen des Geldmarktes dieses 
Jahres zu suchen, in dem unter anderen die chronischen Zah- 
lungsschwierigkeiten Griechenlandfl, Aigentini^ mid Portugala 
akut wurden (vgl. Kapitel I). 

Blne ftlinfidie Wizlnuig \SM tdoh saUenmSßig fiSr die 
Diskonthöhe und damit für den Wechselgewinn für die Jahre 
1898, 1899 und 1900 knnstntieren, die diesmal, einmal durch die 
herrschende Hochkonjunktur, zum andern durch die Steigerung 
des Geldbedarfs — mit verursacht durch das Börsengesetz — 
yeranlaßt wnzden. Am aUeratSzkBtea tritt aber eine sproitt- 
hafte Diskonterhöhung und d^ daraus unmittelbar folgend» 
Gewinn aus Wechseldiskonticning im Jahre 1907 in Siiaolieiniing, 
dem Jahr der amerikanischen Krisis. 

Aus all diesem ist ersichthch, daß die Gewinne, die dem 
Wechselkonto entspringen, durohanB pioblematiaoher Natur 
sind^), denn durch die enge Verknüpfung mit dem Reichsbank- 
diskont sind sie ein zienüich empfindlicher Barometer far die 
kritischen Vorgänge des Börsen- und Bankgeschäfts. 

Beziighch des Umsatzes einerseits der Summen, und anderer- 
■rits der StnekzaUen ist im allgemeinen von Jahr zu Jahr eine 
Steigerong festzustellen, mit Ausnahme des Krisenjahies 1901, 
wo diese Erscheinung durchaus den Umstanden entspricht, 
nämlich, daß die Nationalbank in diesem Jahre, gewitzigt durch 
Verluste, bei der Diskontierung von Wechseln weise Vorsicht 
walten ließ. 

Noch ein Wort fiber die dnnshscbnitttiche Höhe der rar 

Diskontierung gelangenden Wechsel; diese Ztdilen können natür* 
lieh, wie schon aus ihrer Entstehung hervorgeht, durchaus 
keinen Anspruch darauf erheben, der wirlichen Höhe eines dis- 
kontierten Wechsels zu entsprechen, aber sie zeigen dennoch, 
dafi im dentsolien Wirtsohaftsleben sich mdit allein die An- 
eahl der in Zahhing gegebenen Geldsurrogate erhöht bat, smx- 
dem daß sich auch auf dem Sapitalmaikt die Summen ent- 
sprechend erhöht haben. 



bildet einen sehr wichtigen Faktor xiir die EitiSgnisBe der 
Bank der Umfang des 




Biefier, a. a. 0., S. 347. 
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Kontokorrent- Geschäfts ; 

wird docli, wie oben berichtet, der Depositenverkehr zum 
größten Teil als Attraktionsmittel für Kontokonentkunden be- 

Als unter Elmitokonentgeschäft gehörig wird betraditet^): 

1. Die Verwaltung von Wertpapieren der Kimden. 

2. Die Diskontierung von Wechseln. 

3. Das Lombard- und Report-Geschäft. 

4. Des Inkamo für Wechsel. 

5. Die Ausstellung von Kreditbriefen. 

6. Die Anbahnung eines Giroverkehrs. 

7. Das sog. Kommissionsgeschäft. 

8. Das Darlehen von Baugeldem. 

9. Die Aufgabe von Aksepten. 

Hau sieht daraus also, daß fast der größte Teil aller 
Banktransaktionen in dem Begriff Kontokorrent verkehr stecken- 

Wenn nun bezüglich des Punktes 2 — Wechseldiskontie. 
rung — eine Sonderbesprechung erfolgt ist, und diese bezüghch 
der Punkte 8 und 9 noch erfolgen wird, so hat das led^lich 
seine Ursache darin, daB die Nationalbank für diese drei ge- 
schäfthchen Vorgänge besondere Rubriken in ihrer Bilanz ein- 
geräumt hat. Über die Erträgnisse der einzelnen Punkte des 
Kontokorrentgeschäfts kann — mit Ausnahme der Wechsel- 
diskontierung — nur summarisch berichtet werden, denn in 
der Bilans erachmt nur einmal „Providonsgewinn" und da> 
neben „Snsengeirinn"; unter dem letzt^en sind die Beports 
und, wie schon oben mitgeteilt, die Gewinne aus Kommandit- 
beteiügungen inbegriffen. Bezüglich der Anlage lila und Illb, 
betreffend das Kontokorrentgeschäft, ist folgendes zu bemerken: 

Die Zahlenangaben — mit Auanahiiie natürlich der Oe- 
winnangaben — sind immer AbschluBzahlen am Ende des 
betreffenden Jahres und sind dahernur ein schwaches Charakte- 
ristikum des jährlu hei\ Umsatzes. 

Femer unterscheidet die Bilanz bei den „Debitoren" zwi- 
schen'gedeoktm und ungedeckten Schuldnern, wom mit RieBer*) 
zu bemerken ist, daß die ungedeckten Schuldner sicherer sind 
als die gedeckten; denn wenn man erat nach einer Deckung, 
fragen muß, ist es gewöhnlich mit der Bonität des Schuldners 
nicht weit her. Im übrigen wird dies durch die Tatsache er- 

») Vgl. Rießer, a. a. O., ß. 204 u. fE. 
«) a. a. O., S. 212. 
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h&Ttet, dafi die Nationalbsnk ihre Kommanditbeteiligung unter 

„ungedeckte Debitoren** verbucht hat; bei einem unsolidexk Oe- 
schäft, das keine Sicherheit für die eingezahlte Summe geben 
konnte, hätte sich die Bank wohl nicht beteihgt. 

Vom Jahie 1906 inkl. erscheinen neben den ungedeckten 
Debitozen nodi Büigschaften wie folgt: 

Jalir Bürgschaften Jahr Bürgschaften 

190C 3 891000 M. 1908 9 289077 M. 

1907 7421943 » 1909 12 104447 

Außerdem sind nooh in der Anlage lila unter Debitoren 
Bankguthaben nnd GaÜhaben b« Bankieis au^g^efühit, was je- 
doch erst im dritten Kapitel besaglloh der Liquidität gewürdigt 

werden soll. 

Die Kreditoren sind in solche auf „feste Termine" und „auf 
nicht feste Termine" unterschieden; unter den letzteren befin- 
den riob auch, wie schon oben gesagt, die Depositengelder. Die 
Beepreohung der Gewinne wird auf später verschoben. InteieBsante 
Angaben sind in der Bilanz über die Verluste enthalten, die 
die Bank aus ihrem Kontokorrentgeschäft erUtten hat. 

Vom Jahre 1886 an erscheint in dem „Gewinn- und Ver- 
lust-Konto" des Jahresberichtes eine besondere Angabe darübei 
wie folgt: 



Jahr 


Kontokorrent- 


Jahr 


Kontokorrent- 


Jahr 


Kontokorrent» 


Abschreibung 


Abschreibung 


Absohreibtmg 


1886 


66 620 M. 


1894 


76 835 M. 


1902 


34 515 M. 


1887 


22 406 „ 


1895 


34 236 „ 


1903 


15737 „ 


18ÖÖ 


130 Ö51 „ 


1896 


54026 „ 


1904 


84 769 „ 


1889 




1897 


107818 „ 


1906 niohtangeg. 


1890 


124401 „ 


1898 


30038 „ 


1906 




1891 


66 496 


1899 


108092 „ 


1907 


122 733 M. 


1892 


216 260 „ 


1900 


390 376 „ 


1908 


210 561 „ 


1898 


64673 „ 


1901 


462939 


1909 


V.Ertrag vor- 



Ehe nun auf den Inhalt der ZahisD. eingegangen weiden 
soll, sollen zunächst die Angaben über die noch fohlenden 
Punkte 9 und 3 erfolgen. 



Das Akzepten-Geschäft. 

Dasjenige Geschäft, in dem sich der Begrifi „Kreditbank" 
am leiosten wiedergibt, ist das Akzeptengesohäft. 
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DioMB besteht darin, daB dk Bank ilmn Enndeii nicht Bank- 
noten oder Bargeld als Darlehen gibt, sondern einen von ihnen 

gezogenen Wechsel akzeptiert^). Unter diesen Akzepten sind 
bei der Nationalbank hauptsächlich drei Arten zu verstehen'); 
erstens das in- und auslandische Waren- Akzept, was zur Rege- 
lung swisohen Prodnsenten nnd Abnehnuir benntst wird, zweitens 
das Industrie -Akzept, das zum Teil nieht allein zur ReguHerung 
wie das Waren-Akzept, sondern auch zur Beschaffung der lau- 
fenden Betriebsausfiaben dient. Das dritte Akzept ist das 
sog. Spekulatioiisakzepi, durch das die Bank die Bankiers in 
die Lage setzt, eigene oder fremde Bdraenepekulation«! durch- 
zuführen. Der von Ad. Weber') aufgestellte Grundsatz, daß 
der Akzepte-Kredit der 80er und 90 er Jahre im Verhältnis 
zur Aktienkapitalserhöhung stieg, triiit auch auf die National- 
bank zu (siehe Anlage Illb) und txitt besonders stark für das 
Jahr 1895 in Braobeinong. 

Wie groß sich die Anteile an den drei oben genannten 
Kategorien der Akzepte beziffern, ist selbstverständlich in den 
Greschäftaberichten nicht gesagt, sondern der Statistiker muß 
sich mit der Angabe begnügen, wie hoch die Gesamtsumme 
der am Ende des betoeff«i£in Jabies noch laufenden Akiepte war. 

Der aus äsen. Akzepten resultierende Gewinn kann einmal 
unter Provision, zum andern auch unter Zänsen verseicbnet 
sein. Es ist darüber nichts näheres gesagt. 

Das Lombard-Gescb&ft. 

Das Lombard-Geschäft besteht in der Belehnung (Lombar- 
dierung) von Waren und Effekten. Bei der Nationalbank 
bandelt es sich ebenso wie bei den anderen Kreditbanken 
hauptsachlich um die Lombardierung der letzteren. Da in den 
Geschäftsberichten aber in den ersten Jahren immer von ,,In 
Prolongation genommenen Effekten'' gesprochen wird» wird es 
nötig sein, eine kmne Darstelhing üto die BSxsenspeknlation 
sa geben, bei der derartige Manipulationen vorkommen. 

An der Börse werden drei Formen des Lombard-Oesehäftes 
unterschieden, von denen allerdings nur die zwei ersten für die 
Nationalbank in Frage kommen*); erstens das täghch gegebene 

^) Sombart, a. o. O.» 8. 217. 
*) Rießer, a. a. O., 8. S18 n. ff. 

•) Ad. Weber, Depositenbanken, S. 117. 
' *■) Vgl. W. Prion. Das deutaohe WecheldUkont-GMoh&ft» Leipzig 
1907, S. 78 n. IL 
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Geld, das von den Banken gegen Verpfändung von Wert- 
papieren gegeben wird und täglich kündbar ist. Zweitens das 
sog. Ultimo-Geld; der Zinsfuß hierfür steht — wie schon im 
Kapitel I bezüglich der Hergabe von Ultimo-Geldern an die 
lieipzi^er Bank gesagt wurde — höher als der Privatdiskont. 

Die föngeten, d. h. eirwa auf 3 Monate gegebenen Lombard- 
Darlehen kommen nur bei der preußischen Seehandlnng nnd 
Reichsbank in Betracht, fallen also bei dieser Besprechung weg» 

Bezügüch des Ultimo-G^eldes ist folgendes zu sagen: 

Der Spekulant — denn nur für Spekulationszwecke kommt 
das Ultuno-(3eld in Betracht — benutzt dieses dazu, um eine 
Wertpapiexspekalatioa zu beenden oder sie fortzuset2sen, d. h., 
um sie zu prolongieren. Die dafür in Pfand gegebenen Effek* 
ten heißen daher „in Prolongation genommene oder prolongierte 
Effekten". Die in Pfand genommenen Effekten können auch 
die Papiere sein, um die sich die Spekulation dreht. (Report- 
nap. E^portgesoh&ft.) 

Auch für den Umfang dieser Geschäfte können weiter 
keine Angaben gemacht werden, als die, die in Anlage Illb 
enthalten sind. Immer mit dem Vorbehalt, daß die in der 
Anlage gegebenen Daten Abschlußergebnisse sind, spiegelt sich 
darin dodb die Kapitel I dargesteUte allgemdne lAge des 
Handels nnd der Industrie wieder; sind doch die in Prolon- 
gation genommenen imd als Lombard-Darlehen gegebenen Effek- 
ten eine treffliche Illustration für die Spekulationslust des 
Publikums. „Die feste Stimmung" (siehe b. 18) z. B. zeigt sich 
1886 im Änsdhnrelleo der in Lmnbaid genommenen Effekten; 
desgleichen vgl. Angaben für 1892 (S. 18) mit Anlage Illa. 
Ebenso ist die „WiederLelebung" des Handels und der Indus- 
trie in dem gesteigerten Spekulationsbedürfnis des Jahres 1895, 
das sich in der Erhöhung der in Lombard genomuieiiun Effek- 
ten widerspiegelt, aus der Anlage eraichuieh. jUmÜdi für 
1905 und besonders für 1909 gehm. die Angaben ein getreues 
Abbild des Spekulationsgeschäftes. 

Da, wie schon mehrfach gesagt, in den Provisionen" und 
„Zinsen" die Gevrinne des ganzen Kontokorrentgeschäftes ein- 
sohließtieh des Lombard* und AkseptengesohSftm steoken, so 
soll jetzt erst auf die einzelnen Daten eingegangen werden. 
Zunächst ist noch nachzutragen, daß für die Jahre 188] — 1885. 
wofür auf Seite 43 bei den Kontokorrentabschreibuugen nichts 
vermerkt ist, für derartige Abschreibungen besondere Rücklagen 
gemadit wurden, über die oat in Kapitel III m berichtoi sein 
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wird. Diese sind in diesen Jahren relativ hoch und der deut- 
sche Ökonomist kritisiert das reclit scharf^). Dennoch kann 
man der Bankleitung daraus keinen großen Vorwurf machen, 
denn sie versuchte eben mit allen Mittehi und zum Teil auch 
- mit Verinsten in das Gesobäft hineiiuiikoinmen. Über die De- 
bitoren urteilt der Ökonomist bei der Beepnobnng des Ge- 
BObäftsberichtes etwa wie folgt: 

„Die Nationalbank kann recht wenig auf ihre Debitoren 
rechnen, da sie als junges Unternehmen am Platz keine Aus- 
wahl imtw ihren Knndoi treffen konnte, sondern eich mit den 
nnsufriedenen Elementen begnügen mußte, die von den filteren 
Banken aus irgend welchen Gründen freigegeben worden waren." 

Im übrigen folgen jetzt einige Angaben über den Umfang 
und den Erfolg des auf Kontokorrentkonto verbuchten Ge- 
schäftes aus den Geschäftsbenohteu. 

1890 macht sich eine relativ starke Veimehrung der un- 
gedeckten Debitoren bemerkbar. Ursache hierfür ist die Kom- 
manditbeteiligung bei Wenzel & Co. (siehe oben.) Dasselbe 
gilt für 1893, 1894, 1895, wo die neuen Komraanditbeteiligun- 
gen hinzukamen. 1896 erfolgte die Lösung bei Litten & Co., 
infolgedessen ein Bückgang des obengenannten Babmms. Bei 
den Zinsen kommt ein Teil des im Jahre 1893 vergröfierten 
Gewinnes wohl aus dem befriedigenden Erfolg der Dresdner 
Kommanditc. Dasselbe gilt auch wohl für 1805. 

Bezüglich des KummiBäiunsgeschäftes , d&& ja auch im 
KontokorrontgeschSit enthalten ist und dessen BrtrSgnisse wohl 
wahrsoheinlioh unter Provision ezsoheinen, bemeik^ die Ge- 
schäftsberichte ; 

,,1882. Obwohl das Kapital sehr zurückhaltend war, war 
das Kommissionsgeschäft besonders geüegt und erfolgreich; 
1884. Durch ve^öfiertes Provisionakimto gegenüber dem voi^ 
beigebenden Jahr wird eine weitere Ansdehnung des Eommis» 
monsgeschäftes dokumentiert. 

1885 und 1886 ist von einer besonderen Pflege dieses Ge- 
schäftes die Bede und 1893 war es sogar berufen, die geringe- 
ren Beträge des Effektengesohäftes (siehe unten) aussu^eiohen. 
Der Büokgang der Provision im Jahre 1896 ist durch das 
Börsengesetz erklärUch, während des Krisen] ahres 1901 litt das 
Provisionskonto besonders. Von 1902 ab ist ein ständiges 
Wachsen dieses Kontos mit Ausnahme des letzten Jahres zu 
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kmutatieien; hier isfe der Rüdcgang dmcli die ▼oihetige Ab- 

achreibung vom Gewinn erklärlich (siehe Seite 43). 

1900 ist bezüglich der Lombard- und Prolongationsgeschäfte 
im Geschäftsbericht bemerkt, daß die Ursache der Verminde- 
rung in diesen Geschäften in der Kechtssprechung des Beichs- 
gerichts za suchen sei, nadi der lieferungsgesehSfte den Ter- 
mingeadiäften gleichgestellt wurden (siehe oben); daher waren 
Reportgpachäfte zum größten Teil unmöghch und an deren 
Stelle traten Kassageschäfte; die Verbufäung erfolgte unter 
Debitoren. 

Der wu «II diesoi Oesddlften resultierende Gewinn, d. h. 
der Zins- und Proviaianflgewinn stellt sich prozentual sn dem 
gesamten Bruttogewinn wihrend der Jahre wie folgt: 



Jahr 


*/o vom 
Bruttogew. 


Jahr 


"/o vom 
Bruttogew. 


Jahr 


"/o vom 
Brottogew. 


1881 


52,4 


1891 


63,7 


1901 


42,0 


1882 


55,2 


1892 


57,8 


1902 


61,6 


1883 


64,3 


1893 


74,2 


1903 


60,3 


1884 


60,9 


1894 


59.1 


1904 


56,8 


1885 


60,8 


1895 


53,5 


1905 


44,6 


1886 


67,2 


1896 


51,5 


1906 


49,9 


1887 


57,7 


1897 


49,3 


1907 


62,7 


1888 


33,2 


1898 


51,3 


1908 


64.7 


1889 


50,7 


1899 


54,5 


1909 


65,9 


1890 


59,9 


1900 


56,0 





Für das Jahr 1888, wo der prosentnale Antdl an dem 

Bruttogewinn auf 33 sank, ist zu bemerken, daß in diesem 
Jahre der Gewinnanteil aus dem Konsortial- und Effektenge- 
schäft besonders hoch war. 1893, wo der Prozentualfaktor 
auf 74 steigt, hat das Konsortialkonto sogar mit Verlusten ge- 
arbeitet. 

Ehe nun auf das große Gebiet der Emissian von Wert- 
papieren unter Konsnrtialbeteiligung übergegangen wird, soll 
hier noch der Vollständigkeit wegen auf das Geschäft einge- 
gangen werden, das „einst alles war", auf jenen Geschäftszweig, 
dem die ganse Institution den Namen „Bank" verdankt. Es 
ist das Sorten- und Kupon-Geschäft gemeint. Bekanntlich 
nannten die italienischen Geldwechsler ihre Tische , auf denen 
sie ihre Münzsorten auslegten ,,banco". Bei den heutigen 
Kreditbanken hat dieses Geschäft natürlich nur noch einen 
untergeordneten Charakter und der aus diesem Konto fließende 
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Gewinn stellt sich bei der Nationalbank wb folgt, wobei nooli 
dei aus der EinlöBUig WSg/st KupoiiB zeniltieraiide Gewinn 
mit eingenohnet ist. 



Jahr 


Gewina 


Jahr 


Grcwinn 


Jahr 


Giewinn 


1881 


39 867 M. 


1891 


73 883 M. 


1901 


36461 M. 


1882 


25 905 „ 


1892 


86 353 „ 


1902 


29311 „ 


1883 


13693 „ 


1893 


7 627 „ 


1903 


31309 „ 


1884 


26921 „ 


1894 


61 794 „ 


1904 


84070 


1885 


29 667 „ 


1895 


57502 „ 


1905 


47 069 „ 


1886 


22 137 „ 


1896 


25 271 „ 


1906 


127 288 „ 


1887 


65 359 „ 


1897 


37 241 „ 


1907 


61 067 „ 


188S 


93 247 „ 


1898 


33991 „ 


1908 


69639 „ 


1889 


84734 


1899 


41788,, 


1909 


68780,, 


1890 


98909 „ 


1900 


62698 „ 





Inwieweit nun der ans den Ergebniaaen des Kontokorrent-, 

des Akzepten-, des Wechsel-, des Lombard- und des Kupons- 
und Sorten- Geschäftes hervorgehende Gewinn eine Verzinsung 
des werbenden Kapitals (Kapital plus Reserven) bedeutet, geht 
aus folgender Tabelle hervor; wenn die diesbezüglichen An- 
gaben, von den in den GeseUiftsberichten gemachten diflegasren, 
so Hegt das daran, daß bei 6er Berechnung von Sttten der 
Natiuiialbank die Reserven außer Acht gelassen wurden; in- 
folgedessen sind also die sämtHchen Faktoren, die dieses Ver- 
hältnis betreffen, in den Berichten der Nationalbank zu hoch. 



Jahr») 


o/ndee werb. 
Kapitali 


Jahr 


% des werb. 
Eapitob 


Jahr 


des werb. 
Kapitals 


1882 


6,9 


1892 


6 


1901 


6,6 


1883 


7 


1893 


4.9 


1902 


6,3 


1884 


7,6 


1894 


6,8 


1903 


6,9 


1885 


7.3 


1895 


7,7 


1904 


7,6 


1886 


6,5 


1896 


8,1 


1905 


7,5 


1887 


7,2 


1897 


8,7 


1906 


Ö,l 


1888 


11,8 


1898 


7,4 


1907 


10,8 


1889 


9,5 


1899 


9,3 


1908 


10,1 


1890 


8,6 


1900 


8,3 


1909 


10,6 


1891 


7,4 







Von Einfluß auf diese Zahlen «ind selbstverständlich auch 
die EapitaberbShiingen gewesen, lesp. die Ebrhdbnngen der 
Reserven. 



Hierbei bleibt das Jahr 1881 selbstveratändhch unberücksichtigt. 
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Das Gzündungs-, Emissions- und Konsortial-Geschäit. 

Die folgenden Zeilen haben aic^ mit dem Effekt oder 
Fond zu beschäftigen, d. h. mit dem vertretbaren Wertpapier. 
Darunter verstellt man eine Urkunde, die den Besitzer zu Ver- 
mögensbezügen von dem Aussteller des Effekts berechtigt. Im 
rilgnnmiTMw amd dewitige Efiekten Inhaberpapieie, d. h. sie 
köimeiiMUhidig an jeden Dritten verkaiijFt moden, den auf dann 
das obengenannte Recht des Vermögensbezuges übergeht; sie 
lauten daher auf den Inhaber. Ausgenommen sind hier u. a. 
die Aktien der Veisicherungsgesellschaften, die auf den Namen 
des Beaitma lauten und ra Uaem Vexkanf eines notariellen 
Aktes bedürfen. Wie schon gele|eilliich im ersten Kapitel bei 
der Aufzahlung des Wirkungskreises der Nationalbank gesagt, 
wurde, könnte sich dieses Institut eine Produktionsbank nennen ; 
denn sie war u. a. bei der Gründung nachfolgender Unternehmun- 
gen mit betoligt. Znn&ehst Gründungen anf dem Gebiete des 
Bankgeschäftes. 

Im Jahre 1889 war die Nationalbank in dem Gründunga- 
konsortium, zu dem die Deutsche Bank, die Diskonto-Gesell- 
schaft, die Dresdner Bank, die Darmatädter Bank, die Berliner 
Handebgesellsoliaft und des A. Schaaf f hausen'sohe Bankrerein 
gehditet und das die Gründung der Deutsch-Asiatiscben Bank 
vornahm. Der Sitz dieses Institut i^t Shanghai und es be- 
sitzt 12 Filialen: In Berlin, Hamburg, Tientsin, Tsingtau, 
Hankow, Honkong, Kalkutta, Tsinanfu, Peking, Yokohama, 
Kobe (Japan) und Singapore. Die Bank ist zur Ausgabe von 
Banknoten bMechtigt und zwar für die in China befindliche 
Niederlassung und das deutvsche Schutzgebiet Kiautschou^). 
1895 ist die Nationalbank an der Gründung des Credito Ita- 
liano, Born beteihgt und im Jahre 1898 hat sie Anteil an der 
Kapitaheilidhang dieser Bank. 

Im Jahre 1895 ist femer noch eine Beteiligung der Natio- 
nalbank an der Gründung der Bank für elektrische Unter- 
nehmungen Zürich zu nennen; Rießer') sagt in einer Anmer- 
kung, daß diese Bank bei der Aufzählung der Toohterbanken 
der Nationalbank nioht mit gezeehnet irnden dtbrfe und dies 
mit Rech^ denn die Bank für elektrische Unternehmungen ist» 
wie schon ans ihiem Namen hervorgeht, keine Bank im Sinne 



^) Rießer a. a. O. ä. 342. 
■) a. a. O. & ««. 
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der Kreditbank, sondern hat es sich zur Aufgabe gemacht, die 
ElektrizitÄts-Industrie der Schweiz zu ünanziereu. 

Im Jabie 1904 endolitete die NationalbaBk imVoKeln mit 
der Banque Nationale de Grece die Banque d'Orient mit dem 
Sitz in Athen Filialen sind in Saloniki und Srnyrna. 1905 
wird hier\'on die Deutsche Orient-Bank abgetrennt und zwar wird 
dieses Institut von der Nationalbank und dem A. Öchaaff- 
hausen'eolieii Bankverön in Beilm als Aktiengesdlsehaft ge< 
gründet. Zwischen der Deutschen Orient-Bank und der Deut* 
sehen Falästina-Baiik in Beriin besteht öne Intereascoge- 
meinschaft. 

für dasselbe Jahr ist ferner die Gründung der Deutsch- 
Südamerikamadien Bank mit dem Sitz in Berlm zu nennen. 

Aus der neuesten 2^it endlich ist zu berichten, daß sich 
die Nationalbank 1909 an der Kapitaleerhöhnng des Gredit- 
Mobilier Fran9ais, Paris beteiligt hat. 

Bezüglich des Erfolges einiger dieser Gründimgen ist aus 
den Geschäftsberichten zu entnehmen: 1906. Die deutsche 
Orient-Bank hat nicht nur in Hamburg nnd ILonztantinopel, 
sondern auch in Kairo und Allessandria festen Fuß gefaßt. 
1907 wird mito;t'teilt, daß die Bank gut gearbeitet hat, die 
Handelskrise dieses Jahres habe keinen Einfluß auf sie gehabt. 
Der Geschäftsbericht 1908 spricht von einem Systemwechael 
innerhalb dieser Bank, von dem man ein weiteres Aufblähen 
erhofft; außerdem wird über die Gründung zweier neuer Fili- 
alen berichtet, sodaß die Bank z. Z. Zweigniederlassungen in 
folgenden Städten besitzt: Hamburg, Konatantinopel , Kairo, 
Allessandria, Brussa, Kaiamata, Saloniki, Smyrna, sowie die 
beiden neuen in Tanger nnd Oasablanca (vgl. Kapitel I). 

Über die Deutsch- Südamerikanische Bank wird mitgeteilt, 
daß sie im Jahre 1907 unter schwierigen Verhältnissen zu leiden 
gehabt hat. 1908 wird sie von der Krisis in Argentinien be- 
troffen und erst 1909 gibt sie zum ersten. Male eine angemessene 
Diindende. Das Institut besitzt z. Z. vier FiUslen in Hambnii^ 
Buenos Aires» Mexiko nnd die im Jahre 1910 gegründete Fih- 
ale zu Mendoza. 

Zur Industrie trat die Nationalbank durch Gründung bei 
folgenden Unternehmungen in Beziehung: 

Zunächst ist die Teilnahme an der Begründung der Deut- 
sdien Sdisoi^esellsehaft für angewandte Elektrizität im Jahre 

1) Vgl. Beriiner Jahrimdi fiir Handel «. Inditttaie, Jahrgang. 19M, 
Bd. I, Berlin 1906^ & 185. 
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1883 m nennen. BSeeee Institiit winde von Bmil Bathenan 

in Gemeinschaft mit Siemens & Halske errichtet. Wenn man 
bedenkt, daß diese Firma 1887 den klangvollen Namen der 
„Allgemeinen Elektrizitäta-Gesellschaft" erhielt, so macht ea 
einen merkwürdigen Eindruck, wenn von kritisierender Seite ^) 
mitgeteilt wurde, daB die in Betracht kommenden Papieie der 
Edisongeseilschaft immer wieder mit „Pudeltreue*' in das Porte- 
feuille der Nationalbank zurückkehrten und daß sie unter pari 
ständen. Trotz dieser herben Kritik und trotz beträchtlicher 
Abschreibungen, die aus Kursriickgängen der Edisonpapiere 
lesnltieren, hat sioh die Kationalbank nicht beirroi lassen, das 
Becht, daß sie mck bei der Gründung dieses Unternehmens 
gesichert hatte, auszuüben, nämlich, bei den weiteren Emis- 
sionen der späteren A. E. G. mit beteiUgt zu sein und daß 
sie dieses Becht ausgenutzt hat, darüber gibt Anlage IV a 
Anskanft*). 

1897 ist die Bank mit der nunmehr auf der Höhe stehen- 
den A. E. G. zusanmien an der Gründung der Deutsoh-Über- 
aeeischen Elektrizität»- Gesellschaft beteiUgt. 

Über die übrigen Gründungstrsnsaktionen sei hier nur sum- 
marisch berichtet. 1893: Gründung der Allgemein Deutschen 
Kleinbahn A.-G. (vergl. Kapitel I) und Gründung der Unga- 
rischen Lokalbahn A.-G. Hieran knüpfen sich die Vcrmiitungen, 
daß das Bankhaus Landau zusammen mit der Nationalbank in 
Osterreich die Gründung einer Eisenbahnrentenbank beabsich- 
tigte'). 1888: Zusammen mit d^ Finanzgruppe der Hünchener 
RückversicherungsgeselLBchaft zu Berlin wud die Versicherungs- 
gesellschaft „Deutscher Anker" ins Leben gerufen. Im Jahre 
1890 wird zusammen mit der Gruppe*) der Deutsch- Asiatischen 
Bank die Shantung-EisenbahngeseUschaft und die Shantung- 
Bergbaugesellschaft gegründet. 1905: Gründung der Ober- 
sdüesischen Sänkhütten A.-G., der Oompagnie Metallurgiqcie 
franco-belge, der Deutschen Schiff ahrtsgeseUschaft ,Jllidgard*', 
der Boden-A.-G. Berlin-Nord. 1908: Gründung des Kohlen- 
bergwerks Westfalen xmd der Deutsch- Südamerikanischen Tele- 
graphengesellschaft. Alle diese Vorgänge sind auch in An- 
lage IVa und IVb wiedeigegehen. 



Deutsoher Ökonomist, 30. August 1884. 
*) Eb mufi hierbei bemefkt waEOen, daB die B» S.W. fline Toditer« 

gaoellschaft der A. E. G. ist. 

*) Vgl. Beutsobe Ökonomist^ 2. Januar 1894. 
*) VgL S. 49. 
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Ehe iran auf das dgentBolie BnuaaioiiflgeflGlAft abgegangen 
wild, soll hier noch des geschäftlichen Untemehmens gedacht 
werden, dessen Name für die Nationalbank in den ersten Jahren 
ihres Bestehens ein Schreckgespenst bedeutete, und das sehr 
leicht unliebsame Folgen für das Bestehen der Bank hätt^e 
haben können, nfimfich das Strontianitgeschftft. Ea handelt 
mtik hierbd um ein von Profeflsor Scheibler erfundenes Ent- 
zuckcningsverfahren der Mela flOe mit Hilfe des beigmänrnaeh 
gewonnenen Strontianits. 

Aus gin^ die Unternehmung von der Hamm-Bositzer- 
Znokenaffinene. Zuilohat wuide diese Raffinerie in eine Ak- 
tiengesellschaft umgewandelt; von der Gesamtbeteiligtmg der 
Bank in der Höhe von 1675086 Mark entfallen 750000 Mark auf 
Aktien dieser Raffinerie, so daß das auf das Strontianitunter- 
nehmen entfallende Kapital 995086 Mark betrug. Dagegen be« 
saß die Nationalbank 

1. Anteilieohte an Patent- lesp. liiensrechten, 

2. Anteile an Strontianit-Bergwerken und Gerechtsamen 
zu Olde und Ahlen in Westfalen sowie an den dort 
vorhandenen Vorräten, 

3. Bezugsrechte auf die bereits abgeschlossenen Patent- 
Hxens- und Strontianit-LiefeTangsvertiSge^). 

18S3 teilt derGesdilftsbeiioht mit, daß aus dem Strontianit- 
geschäft kein Gewinn resultiere, da die Entwicklung durch die 
Zuckersteuerfrage aufgehalten werde. Nichtsdestoweniger stürzte 
man sich schon wieder in neue Unternehmungen; es wird von 
der Schlisfiung emes nensn XiiaenaveiFtiages gespiodienf aweoikB 
Erbauung einer auf 200000 bis 250000 Ztr. Melasse — pio 
anno — berechneten Strontianit-Melasse-Entzuckerungsfabrik.- 
Ferner wird über Verträge mit böhmischen Zucke rindustriellen 
berichtet, von denen man große Verdienste erhuät. 18S4 steht 
das Stnmtianitgeaehift schon mifc 8205517 ICaik su Buohs. 
Die Nationalbank ist — nachdem die StEmitianituntemehmungan 
Aktiengesellschaft geworden waren — an Aktien der „Roeitzer 
Zuckerraffinerie" beteiligt (siehe unten} und an Obügationen 
der Strontianit-Sozietät. Da sich das Patent aber nach Angabe 
des GesciiSftsberichts der Nationalbank selbst als wtoDom west- 
Toll erweist, als man von vornherein annahm, haben die oben- 
genannten Aktien und ObHgationen bei weitem nicht den oben 
angegebenen tatsächlichen Wert, 



^} Ygt OeMhifiMflh» 1888. 
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Einea großen Teil des MiUerfolges jedoch schiebt die Natio- 
nalbank am die Unlust der beteifigten Kieise su neuen Unter- 
nehmungen, du durch die schlechte Zuok^onjonktor^) ver- 
anlaßt würde; dennoch hat die Verwaltung, veranlaßt durch 
die vielseitigen Diskussionen über den Gegenstand, den vierten 
Teil ihres Engagements für Strontianit, also 560000 Mark in 
Reserve gestellt. 

Über die Anaeht des Pubfikums und die dort herrschende 
Stimmung in bezug auf das Strontianitgewchftft gibt folgendes 
interessante Resümee Aufschluß^): 

»,Der Bergbau auf Strontianit wird durchaus unrationell 
betneben. Von System und Bergbau ist keine Bede. Bs 
findet lediglich ein ScbüifMii sn der Oberfläche und ein Aus- 
heben von Nestern statt; eigentliche Gruben im bergmänni- 
schen Sinne sind gar nicht vorhanden. Die Verwaltung ist 
veischwendeiisch und das Geschäft rentiert sich nicht nur 
nioht^ sondern etfoidert sogsrZabnfie. An diesem Gesohäft 
psrtazipiert die Natiooalbank mit Drittel, also etwa 

mit 1,8 MiU. Mark." 

Die Aussichten schienen immer trüber zu werden, denn 
im Jahre 18S5 wird über weitere Reservestellungen berichtet; 
die Bank gibt jetzt zu, daß sie vor der Unmö^iohkeit stände, 
eine bestimmte Wetteinsoh&tsong der Stiontiamtbeteiligung an- 
zugeben ; einen Hauptanteil an diesem Geschäftsrückgang hätte 
die Zuckerkrisis und die Unsicherheit der Steuerverhältnisse; 
die Patente und Lizenzen arbeiteten befriedigend, doch beab« 
sichtigte die Bank durch jährhche Abschreibung sukzessive das 
Risiko beim Sttontianitanteinebmen am vennindem and deshalb 
führte sie in ihien Büchern eine besondere „Reserve gegen das 
Engagement beim Strontianitgeschäft" ein (vgl. Kapitel III). 

1886 verschärfte sich die Situation und der Geschäfts- 
bericht teilt mit, daß man einer gewinnbringenden Abwicklung 
dieses Geschiftes tdokt mehr ag&T sei; die eventuelle Ände- 
rung der Steuer in Zocker lege den beteiligten Kreisen Zurück- 
haltung auf; ferner sei für das Geschäft sehr ungünstig, daß 
in einem Prozeß die Gegner, die die schuldigen Einzahlungen 
auf Strontianit nicht leisten wollten, in erster Instanz ein ob- 
siegendes Urteil eneicbt haben. (Aus dem Gesch&ftobecioht 
des Jahres 1886.) 

>) Vgl Bericht d. JÜtesten d. Kanfmaohit ni Berlin pro 1884* 
Berlin 1885, S. 89. 

*) Deutscher Ökonomist, 30. August 

4 



— 54 — 

„Ferner ist auch in Betracht zu ziehen, daß in demselben 
Maße, in dem die Veiwaltong veranlaßt iat, eine Ifindet^ 

bewertung des Geschäftes für ihren Anteil cintaEeten ZQ lassen, 
auch die Sicherheit derjenigen Debitoren sich vermindert, 
die neben den Strontianitanteüe andere Sicheih^ten nicht 

darbieten." 

Wenn aneli aonst kern Gewinn au erwaztrai sein wiid, ao 
hofft die Bank dennoch, eine Deckung in den Wertobjekten zu 
finden, die vorhanden sind; dazu werden für 1650000 Mark 
Aktien und Obligationen der Rositzer Zuckenaifineiie gerechnet, 
deren Kurs allerdings auf 60 steht. 

Demnach etellt bicIl die Beteihgung beim Stnmtiaml^gcflchSlt 
irie folgt: 

Eigene BeteUigung 2 205 517 H. 

Eonsortialdebitoren über Erlöse ana Stiontiulit 1 128 944 „ 

Konaortialdebitoren im Floaeß 313920 „ 

Summe: 8648381 M. 

Dagegen stehen in Beaem: 

Der alte Reservelond föi Stiontianit venrandet 1 019 020 11 

StrontianitTcserve , 810000 „ 

Vom Beingewinn 1886 550 000 „ 

Summe: 2 379 020 M. 

Dadurch wird das Engagement auf 1 269360 Mark reduziert 
und diesem Betrage stehen nominell 4600000 Mark Strontianit- 
werte gegenüber, die im Besitz der Nationalbank sind. Auf 
dieae Werte entfiUlt 47,147 */o dea gesamten Strontianitgeaehaftea. 
1887 erhofft die Nationalbank eine Besserung im Strontianit- 
geschäft und teilt mit, daß sie sich durch die oben geschilderten 
Reserven vor Verlusten gesichert hat. 

Als im Jahre 1888 das Strontianitkonsortium aufgelöst 
wild, weiden die Reserven hei und dem Bruttogewinn kommt 
daher über 1 Mill. Mark zugute. 

Soll nun ein Endurteil über den ganzen Verlauf des Stron- 
tianitgeschäftes abgegeben werden, so ist dazu zu sagen, daß 
es mit der erste Versuch war, den die Nationalbank machte, 
sich an einem industriellen üntemehmen produktiv zu be- 
teiligen. Nach und nach hat sie, das Nichtreüssieren dea 
Unternehmens wohl bemerkend, durch starke Abschreibungen 
in Obligo zu vermindern gesucht; bei dem immerhin noch 
kleinen Geschäftsumiang waren diese Abschreibungen natürhch 
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Sehl empfindlich und der Efiekt dieser Vornahme ist ja auch 
in dem stailcwn Buckgehen der Dividende während der ersten 
Jahre sichtbar (siehe Eaiatel III) ; schließlich hat die Bank am 

der Liquidation wenigstens einen klein? n Teil der eingezahlten 
Summen retten können. Die unmittelbare Folge daraus war, 
daß die Bank in der Folgezeit derartigen industriellen Unter- 
nehmen sehr skeptisdh gegenüberstand. 

Über das eigentliche BbmssionsgeBdiafk geben die AnlagenIVa 
und IV b Auskunft, 

Zu der Spalte, in der die Gewinne aus Konsortial- und 
Eftektenkonto verzeichnet sind, ist zu bemerken, daß während 
der JaJive 1881—1886 inkl die Gewinne, die lediglich aus den 
EouBortialbeteiliguiigen hervoigingeii» gesondert angegeben 
wurden, wie f<dgt: 

1881: 39 866 M. 1884: 152 590 M. 

1882: 147155 „ 1886; 69270 „ 

1883: 111581 „ 

Im übrigen sind unter der oben angegebenen Spalte auch 
noch die Gewinne enthalten, die sich aus dem Arbitragegeschäft 
ergaben; unter Arbitrage yeisteht man die Benutzung der 
Duparitäten der Wechadkorae an TMSchiedenen Ban]q>^tBen, 
um durch Verkauf in einem Lande ungünstigen Kurses und 
Kauf im Lande günstigen Kurses einen Gewinn zu raachen'); 
da natürUch die Kursdifferenzen sehr gering sind, sind die Ge- 
winne auch recht klein und der die Arbitrage ausübende Speku- 
hnt mnB sehr genau über die in den verschiedenen Bönen- 
platsen der Erde ausgeübten Usancen und die dort geltenden 
Börsengesetze orientiert sein. 

Da, wie schon erwähnt, die in der letzten Kolonne der 
Anlage IV b angeführten Gewinne auch diejenigen enthalten, die 
ans dem dgenen Bffektenbesiti der Baak entspringen, so maßte 
beaüglich der Beurteilung der Emissionstatigkeit einige Vorsicht 
ausgeübt werden. Im Jahre 1882 ist zu bemerken, daß die 
Bank die Aktien des Tnowratzlawer Steinsalzbergwcrkes zu- 
sammen mit dem Baukliau^ J. Landau emittierte, und daß 
dieses Gesoh&ft recht ungünstig für das Eonsortimn abechlofi. 
Ferner wird der Verdienst durch den Kursrückgang der Edison- 
Aktien*) geschmälert und duich die Mißerfolge des Stiontianit- 

^) Vgl E. PhilippoTioh, Gnmdxiß der poKtiicheo Oknoomie, 

1. Bd.. 4. Auflage, Le^ 1901, S. 269. 
«) Vgl S. 51. 

4* 
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gesoh&fbefl. Im Jalue 1882 hat die Bank einen Atdftrag in 

Berlin-Hamburger-Eisenbahnaktien durchgefübity nnd zwar mit 
*/i P^^ Mille Provision. Der , .Ökonomist" macht der Ver- 
waltung den Vorwurf, daß ein derartiges Geschäft gegen jeg- 
liche gesdiäftsmäßige Norm verstoße^); nach Ansicht des Ver- 
faaam jedoch ist dies ein dnrobaus nnbecedhtigter Yonniif, 
denn die Nattonalbank versuchte eben hier, wie auch an andaien 
Stellen, als junges Institut in das Geschäft hineinzukommen, 
selbst bei Unternehmungen, wo zunächst nicht viel oder sogar 
|rar nichts zu verdienen war. 1883 hat das Geschäft noch 
umner unter den mib 1882 geschilderten Vorgängen za kiden. 
1884 gibt der Geschäftsbericht als Gründe für den Rückgang 
der Dividende an (vergl. Kapitel III), daß gegen das Ende des 
Jahres starke Kursrückgänge der Edison-Aktien den Effektiv- 
wert der vorhandenen Papiere stark zurücksetzten. Femer 
weiden 60000 1ta>A for eme Beteiligung zurückgestellt (Mae 
Nary), drittens spielen hier die Va^koga bei der „AdriA-Ge- 
sellBchaft" mit. 

Die Nationalbank war im Besitz von Aktien der Adria, 
einer ungarischen Seeschiffahrts-Akt.-Ges. (siehe Anlage IV a), 
die trotz staatlicher Subventionen dauernd mit Unterbilans 
•rbflitate. 1884 beschloß nun diese Aktiengeadlsdiaft die Herab- 
setsnng ihres KomtttsllcBpitala auf die Hälfte, wodurch die 
Nationalbank gezwungen war, eine Abschreibung von 190 000 Mark 
zu vollziehen, so daß die Beteiligung an Adna-Aktien nur noch 
mit 179232 Mark zu Buche stand. 

Kommt nun noch der Einfluß des Strontianitgeschäftes 
hinzu und endlich eine Beteiligung an neuen konsolidierten 
Aktien der Redemhütte, die mit Verlust abgewickelt wurde, so 
erklären und rechtfertigen sich die starken Abschreibungen 
dieses Jahres. 

1885 sehieibt der Gesch&ftsbezioht, daß das Eonsortial* 

geschäft ein sehr stilles war und dem entspricht ja auch der 
relativ niedrige Gewinn. 1886 hat die Bank bei ihrer Bewer- 
tung der Effekten- und Konsortialbestände in der Bilanz schon 
die Kursrückgänge bei Beginn des Jahres 1887 berücksichtigt, 
80 daß in Sa Bilanz des Jahres 1887 dieser Faktor bd der 
starken Verminderung des Engagements in Konsortialbeteili- 
gungen eine Rolle spielt; der Gewinn hat sich trotzdem fast 
verdoppelt; die Ursache hierzu ist wohl mit in der oben an- 



1) Deatiefaer OkoiMwiis^ 2S. Joni 1888. 
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geführten vofaicbtigen Bewertung sa tadMn. 1889 hai die 

Bank einen großen Teil ihrer Konsortialbeteiligungen mit er- 
heblichem Kursgewinn durchgeführt. Im folgenden Jahr hat 
das Emissionsgeschäft wieder unter dei aligemeinen wirtschaft- 
lichen Depression zu leiden. 



Staatspapieren und ans- und inländischen Eisenbahnaktien an- 
gegeben der Betrag von 182 65G Mark resp. 1771511 Mark, und 
wie aus Anlage IV a hervorgeht, sind diese in der Hauptsache 
griechische Staats- und Eisenbahnpapiere. Der ,,Okonomist" 
bemed^fe dasu*): 

,J)ie Effekten- und Konsortialge winne sind wieder in 
einer Summe angegeben. Für die Bank knüpft sich der Vor- 
wurf daran, das deutsche Publikum mit der griechischen An- 
leihe beglückt zu haben, so^r kürzlich zum zweiten Male, 
obwoU ihr bekannt war, dal die griecliiaolie Regierung daa 
Geld za dem ▼oo^diHclien Zwecke — Eisenbahnen au bauen — 
nicht benutzt hat. Die Nationalbank hat aus dieser Täu- 
schung des Publikums Nutzen gezogen, indem sie die aweite 
Auflage dieser Papiere emittierte." 

Der Bückgang des EmissionsgesehaftB veiBcharft sich im 
Jahre 1891, wo selbst «atklaarige Papiere eine wesentliche Her- 
absetaung ihres Wertes erfahren; daher resultiert auch der Ge- 
winnrückgang um etwa 50^/^. 1893 schließt das Gewinnkonto 
mit einem Saldo von 406914 Mark Verlust ab, und zwar hegt 
das besonders an den Kursrückgängen der amerikanischen und 
itaUenischen Papiere; mit dasn beittSgt aber anoh der Knie- 
rttckgang der griechischen Papiere, von denen sich immer noch 
für 185000 Mark in den Händen der Nationalbank befinden. 
1895 erfolgt der Beitritt zum Syndikat der Deutsch-Asiatischen 
Bank. Dieser Vorgang ist in den beiden Anlagen Via und VIb 
ersichtlich. Für 1897 ist za benohtoti, daß die ehinesisehe An^^ 
leihe von 1896 mit Gewinn von der Bank ausverkauft wurde* 
Im folgenden Jahre war die Nationalbank innerhalb des Kon- 
sortiums der Finanzgruppe der A.E. G. an der Finanzierung 
des Elektrizitätswerkes von Santiago de Chile mitbeteihgt. Die 
Kimnickgänge, die durch die Vorgänge des Jahiea 1900 ver» 
anlaßt wurden, haben den Gewinnausfall des Effekten- mid 
Konsortialkontos verursacht, da sich das Publikum von der 
Börse zurückzog. 1901 ist ein weiterer Bückgang der Emissions- 
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tatigkeit zu ersohon, Das Jahr schließt mit einer Abschreibung 
von 1800000 Mark ab. 1902 beginnt das Geschäft, sich lang- 
sam zu heben. Obwohl das Börsengeschäft dieses Jahres noch 
immer unter den oben geaoliflderten Einengungen und Be- 
edhi&nknngen m leiden hatte und obwohl dadurch der Umeate 
noch geringer war, als in dem vorhergdienden Krisen] ahr^), 
nimmt das Emissionsgeschäft dieses Jahres einen leichten Auf- 
schwung; die Berliner Großbanken — mit ihnen also auch die 
Nation^bank — sind durch ilire Beziehungen in der Lage, 
für die großen induetriellen Unternehmungen neue Werte wa 
emittieren. 

Der Geschäftsbericht pro 19D3 spricht einmal von einem 
weiteren Aufschwung, zum andern von Beziehungen, die die 
Bank im rheinisch-westfäUschen Industriegebiet angeknüpft habe, 
und die sie soEgsam zu pflegen gedenke. Dieses Anknüpfen 
von Beziehungen mit dem Itheinland scheint übrigens für dieses 
Jahr charakteristisch zu sein, denn auch andere große Kredit- 
banken bemühen sich um die rheinische Montanindustrie'). 
Trotzdem wird eine Abschreibung von einer halben MilHon 
„zwecks vormohtiger Bilanrieiung" ^) vorgenommoi. 1906 ist 
cUs Efiekten- und Konsortialgeschäft außerordentlich günstig 
gewesen. Erst in der zweiten Hälfte des Jahres flaut die 
Emissionstätigkeit ab. 

Während im Jahre 1906 die Emissionsiätigkeit im all- 
gemdnen^) zurückgegangen ist, ist dies, wie ans der Anlage lYb 
ersichtlich, bei der Nationalbank nicht der Fall gewesen; sie 
ist besonders stark bei Grundstücken engagiert (Norddeutsche 
Immobilien- Aktien-G.). Ferner ist auch dieses Jahr für BeteUi- 
gung an Bergwerksgeschäften charakteriätiscli. Die Bank ge- 
hdrt dem Syndikat an, das sich zwecks Kapitalsedi^ung des 
Lothiinger Hüttenvereins ,,Aumet8-Fiiede" gebildet bat, sodum 
tritt eine Vereinigung zwischen den Bergwerken „Phönix" und 
„Nordstern" ein, wobei das letztere, bei dem die iJationalbank') 
stark beteiligt ist, im Phönix au%eht. 

Der Vedust des Jabies 1907 in der H5he von etwa einer 
Million für das Effekten- und Konsortialkonto hat nach Ansicht 
des Qesdi&ftsberichte seine Ursache in der Schwierigkeit, die 

>)^Vgl. B. Calwer, Das Wirtachaftejahr 1902, Jeaa 1903, S.182u.ff. 
R. Calwer. Wirtsohaftsjahi 1903, & IM. 

») Vgl. S, 70. 

«) Vgl. B. Oalwer, Wirtednftijalv IflOfi, Jona 1607, T. I. & 206. 
•) Vgl. Anlige IVa. 
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BeteOigungen xidltiig placieren zu können. Die hohen Geld- 
sätze verboten eine starke Emissionstätigkeil} in diesem Jahre; 
im übrigen teilt die Nationalbank das Los, aus Eüektenkonto 
nur einen Verlust herausgewirtschaftet zu haben, noch mit 
anderen Großbanken^). 

Die außerordentliche EdiShung der Beteiligung bei Bank- 
und Eisenbahnunternehmungen ist wohl eine Fol<^e der Bank- 
gründung der vorhergehenden Jahre. Das Konsortialportefeiiille 
ist im Jahre 1908 etwas erleichtert, wenn auch gerade in diesem 
Jahre von Eommmien und Bnnddsataaten lecht hohe Ansprfich« 
an den Kapitalsraarkt gestellt werden. Das Signum des Jahns 
1909 endlich ist: Anlage in fest verzinslichen deutschen Papieren. 

Zunächst sei im allgemeinen noch bemerkt, daß die Summen, 
die in Anlage IV b gegeben werden, durchaus kein vollständiges 
Bfld für die Eonaoitiarbeteiligangen geben können; denn ea ist 
niemals darin gesagt, wie hoch sich die NaohsdniSpffioht be* 
läuft'). 

Es fällt besonders auf, daß während der letzten Jahre 
die Emissionen von Kommunalanleihen erheblich zugenonmien 
haben. Es ist dies «in Zeichen daför, daß ancb die National- 
bank die Angabe ernst genommen hat, für das Inland, für 
nationale Ansprüche zu wirken; im übriiren aber ist die große 
Anzahl der Kommunalanleihen dafür charakteristisch, daß in 
den Stadtverwaltungen in den letzten Jahren der Modus ein- 
genasen ist, für jcäe Brweitening des Betriebes und für jede 
banliehe Vergrößerung die Kosten nicht aus den laufenden Bin- 
nahmen zu decken, sondern dafür Anleihen aufzunehmen'). 

Bezüghch der ausländischen Anleihen ist schon im I. Kapitel 
gesprochen worden, beziiglich der inländischen Staatsanleihen 
werden noch im IQ. Eapitd einige Bemerkungen erfolgen. 

Was nun die industriellen Emissionen anbetrifft, so ist 
hierzu zu sagen, daß sie das eigentliche Lebenselement der 
heutigen Kreditbank bilden; denn wie schon in der Einleitung 
ausgeführt, haben ja die erhöhten Ansprüche der Industrie über- 
haupt eine derart^e Banktätigkeit, wie die heutige ist, ins 
Leben gerufen. Bankwesen und Industrie sind zwei von ein- 
ander unmittelbar abhangige Erscheinungen des Wirtschafts- 
lebens der letzten seohsig Jahrs. Illustriert wird diese Tatsache 

1) Vgl. V. Pritzbuer i. E. von Halle, Di» Weltwiilsohsfl» 
m. Jahrgang, II. Teil, Berlin 1908, S. 173. 
Bießer, a. a. 0., S. 303. 
*} W. MflUer, Bankanhiv» a. Jalug., Kr. B, 8. 118. 
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schon allein dadurch, daß in den Aufsichtsräten der Industrie- 
Gesellschaften das Bankelement hauptsächücli vertreten ist, 
während in die Aufsichtsräte dei Banken die Leiter der großen 
indngtridlen Werke delegiert and; eo litit iL a. im Anünohtsrat 
der KationalbAnk der Direktor der Binnarckhütte, während 
andererseits wie aus Anlage I zu entnehmen ist, die National- 
bank mit einem Sits im Auieichtfiiat der Bismarckhütte ver- 
treten ist. 

BeiOgHoli der Beteiligung bei Terrain- nnd GrondstüdlE»* 

Aktien-Gesellschaftein von selten der Nationalbank ist zu be» 
merken, daß diese Tätigkeit, die wohl eigentlich in das Rayon 
der Rentenbanken fällt, in den meisten FäUen durch Spekulations- 
Interesse enstanden ist, und daß die Nationalbank, wie die 
übrigen deuticlim Ghofibanken, öch nidit viel nm die „gtoflea 
Fragen der Bodenpolitik*' gekfinunert hat^). 

1) Rießer, ». a. 0., S. 288. 
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Kapitel III, 



Die innere Yerwaltangspolitik der Nationalbank. 

Dm folgende Kapitel soll siob mit den Maßnahmen dei 
inneren Yei^tnng der Nationalbank besehältigen, d. h. mit 
der Besprechung des Aktienkaftttab, derBeserven, der eigenen 
Bestände, des Immobilienkontos; es soll femer eingehen auf 
die jährlichen Gewinne, auf die daraus resultierenden Dividenden, 
auf die damit wieder im Zusammenhai^ stehenden Jahiesultimo- 
kiuiBe der Nationalbaalnktien und aoU vtdkasätm «fie Frage der 
Liquidität ventilieren. 

Es wird vielleicht unlogisch erscheinen, wenn in nachfolgen- 
zunächst mit der Besprechung der eigenen Effekten begonnen 
wird; aber dies erklärt sich daraus, daß der Gewinn, der aus 
diesem Konto resultiert und die diesbezügUchen Abschreibungen 
immer rasammen, m adion häufiger gesagt, mit denjenigen 
angegeben werden, die aus dem Gesolilft lemütieiiui, das als 
letztes im vorhergehenden Kapitel besprochen wwde, nämlich 
dem Konsortialgeschäft. Aus diesem rein formellen Grunde 
glaubte der Verfasser diesen Punkt an den Anfang stellen zu 
mfiMen; lernnr kam hinsn, daß ach in den ^enen Efiekten- 
bejtjnden auch diejenigen Papiere finden, deren £werb R i e ß e r^) ' 
das sog. unfreiwiUige Effektengeschäft nennt; es sind dies die- 
jenigen Effekten, die bei der Emission nicht plcaicrt werden 
konnten^). Nun sind auch innerhalb der eigenen Eilekten- 
beatinde die Bestände dea sog. freiwilligen B&ktengeaohifteB 
enthalten, das materiell allerdings in cuw zweite Kapitel ge- 
hört, das sich aber formell von den eigenen Eifiekten niät 



<) a a. 0., 8. 306. 
Vgl. S. 61. 
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abirennen läßt, da die Angaben der Gcschäftaberichte nur 
summarisch gegeben sind. Unter dem sog. freiwilligen Effek- 
tengeschäft versteht man diejenigen Papiere, die die Bank 
einmal sur DnrchfüliTung irgend weldier Spekolationeii er- 
worben hat, oder deren Besitz sich aus dem Wunsche ui^ 
der Absicht der Bank erklärt, auf irgend ein fremdes Aktien- 
untemehraen dauernden oder vorübergehenden Einfluß auszu- 
üben. Eine sehr interessante Illustration zu diesem Erwerb 
von Aktien, zwecks Ausübung von Einflüssen auf ein fremdes 
Unternehmen, geben die Vorf^Dge, die sich in den 90er Jahien 
zwischen den Firmen Krupp und Erhardt abgespielt babm. 
Von diesem Gesichtspunkt aus lassen sich auch einige der 
Aufsichtsratsstellungen erklären, die die Nationalbank besitet. 
(Siehe Anlage I.) 

Wae nun die in der Anlage Y angefQbrten ESektenbestftnde 
der Nationalbank betriift, so ist darüber folgendes, zunächst über 
die Anordnung der Tabelle, zu sagen: Die Nationalbank ist 
keineswegs während der verschiedenen Jahre konsequent in der 
Klassifizierung ihrer Effekten gewesen, sondern hat willkürlich in 
den versehiedenen Jahren die vmiliiedenen Sorten unter einer 
Summe vereinigt. Eine Ausnahme bilden die Jabre 1901 nnd 
1902. 

Nun einige Bemerkungen über da.s Konto selbst: 1884 
zeigt sich eine Erhöhung deä eigenen Eüektenbestandes um 
das Dreifache des bisherigen Bestendes, nnd wenn auch drei 
Mill. fest veransliche Papiere darunter sind, so ist dies kein 
günstiges Zeichen. Es ist hierbei auch besonders zu bemerkwi, 
daß in dem eigenen Portefeuille für dreiviertel Millionen Edison- 
Aktien wareQ, die an den Mann zu bringen der Nationalbank 
nnmöglieh war (siebe oben); es spiegeln sidi also anf diesem 
Konto die Ereignisse des Konsortialgeschäfts wieder. 1885 iflt 
eine starke Verminderung des eigenen Effektcnbestandes zu kon- 
statieren und dies erlaubt einen günstigen Rückschluß auf den 
Gang des Greschäfta zu machen, .was sich auch aus der Divi- 
dendenvertoilung als richtig herausstellt. 1889 bat die Bank 
es nur für nStig befunden, zwischen „fest verzinslichen Papieren" 
und ,, diversen Werten" zu trennen. 1893 erfolgt für das 
EfEektenkonto eine Abschreibung von loT 000 M. (siehe oben). 
1901 hndet die außeroidentUche Erhöhung des eigenen EfEekten- 
bestandee eine teflweise BrMarang in dem Besitz von 47, MüL 
Preußischen Staatspapieren und deutschen Reichsanleihen. Die 
Bank hat wahraoheinlioh einen Teil ihrer Kapitalien in diesm 
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Papieren angelegt um allen Ansprüchen gegenüber in einer 8M> 
kritischen Zeit vollauf gerüstet zu aein; sind doch deutsche 
Staatspapiere liquide Mittel durchaus erster Ordnung, wenn sie 
auch als Anlagepapiere beim Publikum sehr unbeliebt sind, 
wodurob noh audi ihr niediiger Eorastaiid zum Teil mii 
«arklärt. 

Ein sehr ungünstiges Moment jedoch bt für den eigenen 
Effektenbestand das Vorhandensein von 1,5 Mill. M. Papieren, 
die überhaupt noch nicht an der Börse notiert waren und 
derm Realisierung zu einer Zeit, wie 1901 überhaupt möglich 
war. 1907 ist bei einer Vennehmxig der Bfiektenbestände 
eine Verminderung der fest verzinslichen Papiere zu konstatieren, 
wohingegen sich das Konto der Industrieaktien stark vermehrt 
hat. 1908 erfolgt wiederum eine Abschreibung von einer 
Million, die allerdings zum Teil auch dem Konsortialkonto zur 
Last föllt. (Siehe oben.) 

Im ganzen betrachtet, muß heute noch dasjenige, was 
A. Wagner^) in seiner grundlegenden Abhandlung über das 
Bankwesen hinsichtlich der eieem^n Effekten ausführte, als 
durchaus zutreffend uulerätellt werden, daß nämlich der Teil, 
„der der Bank aar Verfügung stehenden Kanfbeföhigungen", 
der zum Ankauf von Fonds und Effekten benutzt wird, relativ 
gefährdet ist; denn im Notfalle können sie entweder garnicht 
oder nur mit starken Verlusten realisiert werden ; eine treffende 
Illustration zu dieser These geben die oben geschilderten Vor- 
gänge. 

Ehe nun zur Besprechung der Liquidität übergegangen 
wird, auf die ja die eigenen Effektenbestände von Einfluß sind, 
soll zunächst übel das Aktienkapital und die Beseiven be- 
richtet werden. 

Bei der Gründung der Bank war ursprünglich beabeiehtigt, 
das Betriebflkapital ^ l!t aus 80 000 Aktien ä 500 M., in 
Summa also aus 40 Miil. M. bestehen. Die Einzahlung erfolgte 
zu 507o> so daß das Aktienvermögen aus ÖOOOO Interims- 
scheinen k 250 M. bestand. 

Einmal, um dem Aktiengesets vom 18. Juli 1884 ni ge« 
nügen, das voU eingezahlte Aktien verlangt, und zum anderen 
wohl veranlaßt durch einige Aktionäre, die sich ihrer Nach- 
zahlungspfficht entsiehen wollten, und dann aber auch für einen 
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Ö0*/,'LitMiilll8o]ldii weniger leicht einen Käufer finden konn- 
ten, als für eine voll eingezahlte Aktie, beschloß die National* 
bank 1884 folgendes: jeder Aktionär hat pro Aktie 50 M. 
nachzuzahlen, und nunmehr sollten die Aktien mit 300 M. 
als voll bezahlt angesehen werden; außerdem- wurde be- 
sehloflaen, 10000* Stück dieser Aktien saradcBakaiifen, so 
daß das voll eingezahlte Kapital nunmehr aus 70 000 Stück 
voll beiahlter Aktien 4 300 M. « 23 Mill. M. beatehaa 
sollte. 

Wie aus Anlage VII ersichtlich, erfolgte der Rückkauf zum 
Enne von Wfi^L und da die Alrtien im Jahie 1881 118 im 
Kurse standen, gäst dazaiui heiror, daß uch für die National- 
bank daran ein Gewinn knüpft; wenn auch durchaus nicht da- 
mit gesagt werden soll, was sicherlich auch nicht der Fall ge- 
wesen ist, daß das Emissions-Konsortium diese Aktien zum 
Kune von 118 von der Nationalbank übemalun; daß sie aber 
ni «nem Korse übor pari abgegeben worden, geht schon dar- 
aus hervor, daß der erste Reservefonds im Jahre 1881 in der 
Höhe von 899 147 M. aus dem Agiogewinn der Aktien dotieit 
wurde (siehe unten). 1885 sind allerdings erst 20,99 Mül. M. 
eingezahlt ond für die Diffexens reebnet & Nationalbank, wie 
aus einem Inserat vom Januar 1885 ersiohtlioh ist, 6*/» Ver- 
zugszinsen. Auf je 10 Aktien kommt eine Stimme in der 
Generalversammlung. 1888 erfolgt ein Vorgang, der zweifellos 
nicht zu den alltäglichsten innerhalb des Bankgeschäftes gehört. 
Die Nationalbank haofte namlioh Aktioi im Ncnninalwexte von 
3MiU.H.8iirackund zwar erfolgte dieser RücildDanf bei 1 ,3 Mill. M. 
zum Kurse von 85, d.h., sie verdiente, wenn man als Aua- 
gabekurs nur pari annimmt, daran 185 000 M.; die restlichen 
1,7 Mill. M. wurden zum Tageskurs zurückgekauft, d. h. zu 96 , 
nach anderer Version m 98,5®/o. Der Gesuntgewinn ans diesem 
Rückkauf, allein aus der Kursdifferenz stellt sich also auf ca. 
0,25 Mill. M. Durch diesen Rückkauf wurde natürlich das Ob- 
Ugo verringert, und da der Reingewinn sich etwa auf derselben 
Höhe hielt, erfolgte eine beträchtliche Erhöhung der Dividende; 
die finfiere Yeramassong so diesem Oesoliftft gab wohl die Er^ 
ledigqng des Strontianitgeschäftes. 

Das nächste Jahr brachte schon wieder eine Kapitals- 
erhöhung um 9 Mill., also eine Vergrößerung von 18 Mill. 
auf 27 Mill. M. Betriebskapital. Es werden 7500 neue 
Aktien & ISOO H. ausgegebien und awaf warn Kvum von 
126*/»> denn nach dem neoen Aktiengeseta ist der Mindest- 
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Ijetrag einer Aktie 1000 M. In diesem Jaihr bt die Ei^ 

höhung des Bankkapitals übrigens ein allgemeiner Vorgang, 
der durch die erhöhtem Anfordemngen der Indiutne bezeoh- 
tigt erscheint'). 

Zu der Angelegenheit des Rückkaufs der Aktien und der 
im näöhetea 'J&e wieder erfolgten Kapitalsvergrößerung ist 
SU bemeilEen, daß solche Rückkäufe eigentlich nur als definitivB 
Verminderung des Aktienkapitals erfolgen dürften'); von einer 
definitiven Verminderung kann aber hier gar nicht die Rede 
sein, da schon das nächste Jahr wieder eine starke Kapitalaer- 
höhang faiaehte; der Verdieiist ans diesem Geeohäft also ut 
mdit gans einwandfrei. 

1890, also ein Jahr später, erfolgte dann, wie oben be- 
merkt, schon wieder eine Kapitalserhöhung auf 36 Mill. M. 
Die jungen Aktien wurden einem Konsortium zu 130 ^/^ über- 
geben, das dav<m nominell für 6,75 MilL M. den idten Aktio- 
naren som Kauf anbieten sollte und swar so, daß auf 4800 M. 
alte Aktien 1 200 M. = eine neue Aktie konunen sollten. Die 
Erhöhung hat ihre Veranlassung wohl in bestehenden hohen 
Engagements innerhalb des Kon»ortialgeschäfts. 

1895 erfolgt eine weitere Erhöhung abermals um 9 Mill. M; 
Landau übernimmt sie samKune von 127,5, d.h. für 11,6 Hill.H., 
wovon eir die Hifts alten AküoiuLraL zum selben Kurs zu 
überlassen hat, und zwar so, daß aui 7 200 M. alte Aktien, 
1 200 M. = eine neue Aktie kommen. 

1S97 ütidet eine Erhöhung um 15 Mill. stat, deren A^o 
sam Teil ab Abfindung für Landau benutst wird. Die eme 
Hilfte der Aktien geht zum Kurse von llO^o Landau 
wie schon mitgeteilt, die andere Hälfte geht zu 128''/o an das 
Emissions-Konsortinm Akut wird hierbei die Frage der sog. 
Gfünderrechte. Nach dem Statut sind nämlich die ersten 
Zeichner, d. h. die Gründer, berechtigt, bei jeder Neu-Bmission 
▼on Nationalbank- Aktien, sobald das Aktienkapital 40 Mill. 
übersteigt, die Hälfte der jungen Aktien al pari zu beziehen. 
Bei dor Erhöhung des Jahres 1895 war nur schon mit der 
Mehrzalü dieser Gründer ein Vertrag abgeschlossen worden — - 
nur eine geringe BfinderzaU, etwa 3^0 > schloß mAk aus — 

' Ii 

') Vgl. Bericht der Ältesten d. KfniMhlt. sa BerUn übM du Jalir 

1889, BerUn 1890. S. 89. 

") Vgl. A. Wagner, in Schoonbergs Handbuch der politischen Öko- 
nomie, I. Band, Tübingen 1886, Artikel über Kxedit- und fiaokwaaen, 
8* 488* 
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nach dem rie unter An^lnnig der sog. Gründeneobte eine Bar- 
abfindung bei jeder Nea-Bmission empfangen Kollten ; außerdem 
wurde den Beteiligten zugestanden, Mitglieder des Garantie- 
Konsortiums zu werden, um so au dessen Gewinn — aus dem 
Agio — teilzunehmen. 

Die leiste Erhöhnng erfolgte 1905 nnd zwar tun SOlfilL, 
die znm Kurs von 1 13,76 Vo von Born & Busse übernommen 
wurden. Die jungen Aktien wurden dann vom Emissions- 
Konsortium zum Kurse von 120 übernommen und für 123 den 
alten Inhabern im Verhältnis 3 : 1 angeboten. 

Während der Jahre 1895 — 1902 s^ndt <m intereBsanter 
Rechtsstreit, der von prinzipieller Bedeutung ist; es handelt 
sich dabei um die Frage, ob der Agio-Gewinn aus der Emission 
der eigenen neuen Aktien steuerpflichtiger Gewinn im Sinne 
des Einkommensteuergesetzes ist. Die Steuerbehörde war 1895 
der Annoht, daB dieser Gewinn steuerpflichtig sei, und das 
preußische Oberverwaltungsgericht wies die Beschverden von 
Seiten der Nationalbank zurück; darauf wurde, gestützt auf 
diese Abweisung, von Seiten eines tantiemeberechtigten An- 
gestellten der Bank der Anspruch gestellt, ihn an diesem Ge- 
winn vertrupsmäßig beteiligt sein zu lassen. Es ist natürUch 
Uar, daß meser Beamte, vielleicht war es sogar dner der 
Badrtorai, im Auftrage der Bankleitung so handelte. Es kam 
zum Prozeß und im Jahre 1897 wies das Reichsgereicht, als 
letzte Instanz die Ansprüche als unberechtigt ab. Auf Grund 
dieses BeichsgerichtsurteUs nun erfolgte eine abermalige Be- 
wAanxdß beim Oberverwaltungsgeridit gegen <Ue voigenommene 
BesteoAraiig — denn 1897 war ja wieder eine Kapituserhöhmig 
vor pich gegangen — . Das Oberverwaltungsgericht wies die 
Beschwerde abermals zurück und nunmehr begann der Prozeß 
des ,>tantiemeberechtigten Beamten" auf Anteil an dem Agio- 
gewimk Ton neuem. Auch diesmal wurde der Anspruch in 
sämtlichen Instanzen als unberechtigt abgewiesen, zuletzt im 
Jahre 1900 vom Reichsgericht und erst auf Grund dieser zwei- 
maligen Reichsgerichtsentscheidung gelang es der Verwaltung 
der Nationaibank 1902 beim preußischen Oberverwaltuiigsge- 
richt eine Anerkomung Oirer Beschwerde wegen der m viel 
gezahlten Steuer zu finden. Die zu viel gezahlte Steuer in 
Höhe von 210000 M. wurde zurückgezahlt und floß dem Be- 
servefond zu. 

Im Jahre 1909 ist noch zu bemerken, daß 120 000 M. zu- 
rüekgeateUt wurden, um einen Teil der im Jahre 1915 faUigen 
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Talonsteuer zu bilden, eine Steuer, die die Eeichsfinanzreform 
biftohte, und über die viel geacholten wurde, die dhex tataikli- 
sächlich 80 geling ist, daß sie die grofien aJctaenaiugebenden 

Unternehmungen nicht allzusehr drückt. 

Diese Zurückstellung für die Talonsteuer kann man Rchon 
als eine Reserve betrachten. Über die sonstigen Reserven ist 
folgMides Sil beriditen: Li den ersten Tier Jaliren ihres Be- 
stehens unterscheidet die Verwaltung zwischen eineni „Reserve- 
fond" und einem „Spezial-Reservefod*'. Der erstere vermehrt sich 
durch Zuwendungen teils vom Gewinn, teils vom Agio der neu 
emittierten Aktien und vermindert sich durch Abschreibungen 
wie folgt: 

1881: 899 147 M. 

1882 : 932 572 „ 

1883 : 951990 „ 
1884: 969020 „ 

Für den „Spezial-Reservefond" werden 1882 100000 M. 
zurückgestellt, wovon 87 463 M. für „Dubiosa" abgeschrieben 
werden, während der Rest als Vortrag für das folgende Jahr 
benutzt wird. 1883 stellt sich heraus, daß nicht die ganzen 
87 463 M. verlmueht wurden, sondern daft sidi ein Seldo von 
34 838 M. ergab. Der „Spezial-Reservefood" wird wieder auf 
100 000 M. ergänzt. 1884 figuriert er nur noeh mit 75 00OM. 
imd es kommen hierzu noch 610 000 M. als Rücklagen jfür das 
Konsortialkonto. 

1885 wird, nun, um dem neuen Aktiengesets des ▼orher- 
gehenden Jahres zu entsprechen, der gesetzliche Reservefond 
mit 47 195 M. begründet. Die Entwicklung dieses Fond ging 
nun, durch keinerlei xA.bschreibungen geschmälert — das Aktien- 
gesetz enthält sehr genaue Vorschriften über die Verwendung 
dieses Eeservefond — , veimehrt durch Zuwendungen eus dem 
Agio und aus zu viel gezahlten Steuern (siehe oben), femer 
vermehrt aus dem Gewinn durch Bückkauf von Aktien folgen- 
dermaßen vor sich: 

1885: 47 195 M. 

1886 : 71 444 „ 

1887: 153959 „ 

1888: 2145 730 „ 
1889—1894: 5 039 646 „ 
1895—1897: 7 085140 „ 
1898—1901: 9Ö00 000 „ 
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1902—1904 : 9 710 000 M. 
ISOÖ—jetst: 11220000 „ 

1885 wurde aufierdem «n „Beservefond gegen das Engage- 
ment beim Strontiaml^eflohalt" gegründet^), und zwar mit 

250 000 M. Zu diesem kommt die Summe von 1019 020 M. 
vom , Reservefond" hinzu, so daß die Strontianitreserve im 
Jahre 18ö7, vermehrt durch eine Zulage von 550 000 M. auf 
2 400000 M. gewachsen ist. 

Daneben besteht der „Spezial-Reservefond" gegen Vednste 
aus dem Konsortialkonto und dem Kontokorrentkonto weiter 
fort. Der Fond ist 1890 auf 1 Mill. M. gewachsen. Im Jahre 
1892 werden 216 259 M. zu Abschreibungen benutzt (siehe oben). 
1899 wild er wieder auf 1 Hill. Hk. eigünzt. 

Es ist ferner über den sog. „Dividenden-Ergänzungsfond"") 
zu berichten. Dieser wurde 1895 mit 600 000 M. gegründet 
und war durch Zuwendung von 400 000 M. im Jahre 1Ö97 auf 
1 Mill. M. angewachsen. 

Als 1887 der Bestand des ,3Mervefond'* als Stiontianit- 
reeerve benutzt wurde, ging man daran, einen sog. „Allgemeinen 
BeeervefQnd" an gronden; dieser entwickelte sich wie folgt: 

1887 100000 M. 

1888 durch Zuwendung von 1 100 000 M. 

auf 1 200000 M. vermehrt; 

dazu kommt im Jahre 1889 300üOOM. ; von diesem Bestand 
von 1500 000 M. wird 1893 IMill. M. herangezogen, um Ver- 
luste ans Konsorfialgescbaften usw. (siehe oben) za. decken. 

1901 bestanden also — neben dem gesetsUehen Reserve- 
fond — 

1. Aus dem „Allgem. Reservefond" . 500 000 M. 

2. Aus dem „Spezial-Reservefond" . 1000 000 „ 

3. Aus dem „Divid.-Ergänz.-Fond " . 1000000 

Summe 2 1^00 000 M. Reserven. 

Diese wurden herangezogen, um überhaupt in diesem Jahr 
«ne Dividende vertäbn an kdnnen; denn in diesem Jahr war 

kein tatsächlicher Reingewinn zu verzeichnen (siehe unten). 

1905 wurde an Stelle all dieser verbrauchten Reserven der 
„Reservefond II" mit 800000 M. gegründet, der sich durch Zu- 
wendungen vom Bruttogewinn wie folgt entwickelte: 

») Vgl. S. 53. 

*) Vgl. Wagner in Schönbeiga Handbuch, a. a. O., Sj 456. 
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190&: 800000 M. 

1906: 1600000 » 

1907: 1600 000 „ 

1908 : 2 000000 „ 

1909: 2500000 „ 

Über diese Beserven ist im allgemeinen zu bemerken, daB 
sie nicht otwa verzinst werden, sondern daß sie wieder in den 
Betrieb zurückfließen; bei den Zinsberechnungen also, die im 
II. Kapitel erfolgten^), war es durchaus berechtigt, wenn man 
vom werbenden Kapital sprach, das Aktienkapital plus den 
Reserven in Rechnung zu ziehen. 

Die Reserven betrogen im Verhältnis mm Aktienkapital'): 



Jahr 


vom Kapital 


Jahr 


Ptozent 

vom Kapital 


Jahr 


Prozent 
vom Kapital 


1881 


5 


1891 


20,1 


1901 


15,8 


1882 


5 


1892 


20 


1902 


16,1 


1883 


5 


1893 


17,6 


1903 


16,1 


1884 


7,5 


1894 


17,6 


1904 


16.1 


1885 


11,9 


1895 


19,6 


1905 


15 


1886 


14,3 


1896 


19,9 


1906 


16,3 


1887 


14 


1897 


20,8 


1907 


16,3 


1888 


13,3 


1898 


20 


1908 


16,8 


1889 


11,1 


1899 


20 


1909 


17,4 


1890 


20,1 


1900 


20 





Man sieht daraus, daß die schwersten Wunden den Re- 
serven im Jahre 1901 geschlagen wurden, wo sie etwa um '/^ 
ihrer bisherigen Höhe heruntergingen; selbstverständtioh spielen 

bei diesen Berechnungen die jiärliohen Kapitalsbeträge der 
Aktien als rechnerischer Faktor eine einflußreiche Rolle. Ver- 
gleicht man nun diese Angaben mit denen, die Ricßer^) über 
das Verhältnis der Reserven zum Aktienkapital fiir die Gesamt- 
heit der Berliner Banken gibt, so sohnddet hierbei die National- 
bank relativ schlecht ab; den 1889, wo man doch annehmen 
muß, daß die Nationalbank nun vollständig in das Geschäft 
hineingekommen ist — verteilt sie doch 10"/^ Dividende — 
betragen die gesamten Reserven erst, wie oben ersichtlich, 



») Vgl. 8. 48. 

Hierbei sind aSmtlidie Beaervwi Ja Rechnung gesteQk 
*} Vgl a. 0. S. 363. 

5 
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20,1 während der Durchschnitt der Reserven der Berliner 
Banken ca. 23^/^ betrug*). Für die letzten Jahre jedoch tritt 
das Mißverhältnis bezüglich der Reserven der Nationalbank 
£um Aktienkapital, gegenüber der Verhältm»zahi der Keserven 
der Berliner Banken sa ihrem Akttenkapital, noch stärker sn- 
tage: betrugen doch diese während der Jahre 1906, 1907 und 
1908 28,3°/o, 28,57o und 29,1»/^ gegenüber 16^ IM und 
16,3 */o bei der Nationalbank. 

Soll nun noch ein Wort über die sog. „stillen" Reserven 
gesagt weiden, eo ist dasa sn bemerken, dafi diese einmal 
— nach Angabe des verantwortlichen Bankdiiektc»» der National- 
bank gelegentlich einer Generalversammlung — in der vor- 
sichtigen Bilanzierung*) der Effekten und Konsortialbestände 
bestehen, zum anderen kann man wenigstens als „Reserven für 
das folgende Jahr" die OewinnvortriLge des Bedmungsjahres 
betrachten; diese waren bei der Nationalbank in don ver- 
schiedenen Jahren vom folgender Hohe: 



(AngdbcQ in Hark.) 



Jahr 


Gewinn« 


Jahr 


Gewinn- 


Jahr 


Gewinn- 


Vortrag 


vortrag 


vortrag 


1881 


17 246 


1891 


187 445 


1901 


105 426 


1882 


13 782 


1892 


299 614 


1902 


218747 


1883 


32996 


1893 


149794 


1903 


312080 


1884 


3573 


1894 


251 438 


1904 


503 357 


1885 


9515 


1895 


301219 


1905 


345 387 


1886 


16 497 


1896 


364364 


1906 


353 667 


1887 


49151 


1897 


403 668 


1907 


203055 


1888 


187667 


1896 


484063 


1908 


262856 


1889 


190047 


1899 


409 508 


1909 


830382 


1890 


182695 


1900 


151617 







Von einem wixkliehen Oewinnvortrag sollte man ■ll^wltna^ 
nur dann spredien, wenn die Summen von Jahr sa Jau 

wachsen; ist dies nieht der Fall, so ist derVoigang so zu ver- 
stehen, daß ein Teil dieser stillen" Reserven zur Gewinn- 
verteilung mit herangezogen wurde, und der Rest für das 
nächste Jahr stehen gelassen wurde; es ist selbstverständlich 



^) Hierbei ist bezüglich der Reserven der Nationalbank der FtOMit- 
faktor des Jahres 1890 genommen, in dem die Zmrandiing I8r Itoseiilil 
IVOS dem Jahre 1889 mit enthalten sind. 

*) 8. 68. 
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hierbei in Rücksiebt zu ziehen, daß bei den Gewinnvortragen 
waoh. das TeohneriBche MoniMit mitspielt: man dotiert diese (3e- 
wioiiTOrlaräge in einer bestimmten Hobe, mn hti der Dividenden- 
Verteilung glatte Zahlen zu haben. 

Zu der in Anlage Via gegebenen Gewinntabelle ist zu be- 
merken: Im Jahre 18S3 blieb der Bruttogewinn nur wenig 
Unter dem des vorhergehenden Jahns «ur8^ Trotedem diffe- 
liert der Reingewinn erheblich mit d^ vorheigehenden. Schuld 
hieran sind einmal die gewachsenen Verwaltungsspesen (siehe 
Anlage VIb), und zum anderen die relativ großen Abschrei- 
bungen auf Inventarkonto. 1886 ist der Reingewinn noch 
höher als im vorhergehenden Jahr, und trotsdem verteilt man 
nur 2*/, Dividende; Grand hierfür sind die aemUeh hohen Ab* 
sohreibmigen dieses Jahres, die schon oben näher besprochen 
wurden. Bezüglich der im Jahre 1885 gewachsenen Verwaltungs- 
spesen bemerkt der Geschäftsbericht, daß dies durch die Ver- 
mehrung der bestehenden Wechselstuben herbeigeführt sei. 1888, 
1889 uaä 1890 konnte man die böoheten Dividenden verteilen; 
es sind bierfSr wohl einerseits die vorgenommenen Kapitals- 
reduktionen, andererseits auch der gute Geschäftsgang dieser 
Jahre ausschlaggebend gewesen; daß im Jahre 1890 trotz des 
größer ee worden en Brutto^ resp. Reingewinns eine geringere 
Quote als im Vorjahr Terleilt wnrde, hat seine XJisachs in der 
zweimaligen Eapitalserhöhung der vodieigehenden Jahre, wo- 
durch natürlich einmal der Gewinnanteil eines jeden Aktionärs 
verringert wurde, zum anderen aber der größere Gewinn nur 
als eine Folge der normalen Verzinsung des vergrößerten Kapi- 
tals aniuspiedien ist. 1893 maehen sieh die starken Abschiei' 
bnngen dieses Jahres beim Vergleich zwischen Brutto- inid 
Beingewinn bemerkbar. 1895 ist wieder ein starker Auf- 
schwung bemerkbar, denn bis zum Jahre 1899 inkl. konnte 
die Bank 8^/,°/. Dividende verteilen. 1900 tritt dann der 
Bückgang ein. Das Elisenjahr 1901 ist dwoh eme Di&iens 
von fast 6 Mül. M. zwischen Brutto- und Beingewinn charak- 
terisiert. Der Grand: starke Absohieibongen, wie oben naher 
erläutert. 

Von dort an ist wieder ein langsames Anwachsen bis zum 
Jahre 1905 und 1906 sn konstatieien, den Jahren der indn* 

ttriellen Hochkonjunktur. 

Daß man im Jahre I?^84 bei dem relativ niedrigen Rein- 
gewinn überhaupt zu einer Dividendenverteiiung schritt, be- 
gründet sich daraus, daß sich die Aktien wahrscheinlich noch 

5* 
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in den ersten Händen befanden, und daß daher die Gründer 
für ihr Kapital wenigstens eine kleine Verzinsung beanspruchten^). 

Von Einfluß auf den Gewinn sind auch, wie schon mit- 
geteilt, die Verwaltangsspesen und die Steuern gewesen. 

Die Verwaltnngsapeseii wachsen durchgäi^pig vom Jahre 
1B96 an ziemlich rapido. was wohl als ein gwtui natttdioher 
Vorgang betrachtet werden darf. 

Zur besseren Charakterisierung der vorangehenden Daten 
nnd der Anlage Via sei auf das Schanbild I verwiesen. Die 
daranf gezeichneten Kurven, die die Entwicklung dee Brutto- 
gewinns, dos Nettosrewinns und die verteilte Dividende graphisch 
darstellen, müßten bei normalem Verlauf eine gi^wisse Homo- 
genität besitzen, d. h. das Heben und Senken der Kurven in 
den yeiscliiedeiien Jahren müfite für alle drei zieixiUch g^ch- 
mäßig geschehen; wo das nicht der Fall ist, müssen besondere 
Dinge mitgespielt haben, die ein starke s Divergieren veranlaßt 
haben. Diese Divergenz tritt z. ß. für die ersten Jahre bis 
1886 sehr stark in Erscheinung. 

Vaj^dcltt man die von £r Nationalt^nk vorteilten Divi- 
denden mit denen, die durchschnittlioh von den deutschen 
Banken verteilt wurden''), so ist dazu zu sagen, daß zwischen 
diesen beiden Angaben vollständige .Ähnlichkeit herrscht; nur 
über die Grenzen — sowohl nach oben als nach unten — 
gingen die Nationalbankdividenden zaweilen binaiu; sonst abef 
besteht bezüglich des Steigens und Fallens der Dnrchschnitts- 
dividende und der Nationalbankdividende Gleichheit, ein Be- 
weis, daß die Nationalbank sich mit ihren Geschäften und Ver- 
diensten durchaus im Rahmen der übrigen Banken bewegt 
hat; es ist hierbei die Zeit vom Jahre 1887 an betrachtet 
woidm. 

Interessant sind auch noch die Vergleiche zwischen der 
Höhe der Dividende, die durchschnittlich im Februar des fol- 
genden Jahres verteilt wurde, und dem Jahresultimokurs an 
der BerUner Börse der Nationalbankaktien (siehe Anlage Via); 
auch diesei Vorgang ist graphisob in Sohanbild II di^geetellt. 
Siebt mask von aU d«i Börsenmanovem ab, die angewandt 
werden, um den Kurs eines Papiers zu beeinflussen, so geben 
die Jahresultimokurse immerhin ein ziemlich treffendes Bild von 
der Höhe der einige Wochen später zu verteilenden Dividende. 



Vgl. DratMhw Okcmomist, 3. Min 1884. 
*) YjL BieBer, a. a. S. 347. 
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Neben den eigentlichen Yerwaltungsspesen ist noch von 
EinfluB auf den Gewinn das Immobilienkonto der National- 
bank gewesen; danrntef ist in den Geschaftsbenohten nur 

das eigene Bankgebäude gemeint. Bei der Gründimg der 

Bank im Jahre 188] waren die Geschäftsräume in einem 
gemieteten Lokal untergebracht. Die Kosten für Miete er- 
scheinen deshalb zum Teil unter Inventar-, zum Teil unter 
Verwaltungsspesen. 

1882 erscheint auf dem Immobilienkonto eine Hypo- 
thek in der Höhe von 450000 M. auf das Haus Voßstraße 34. 
Während der Jahre 1882, 1883 und 1884 erscheinen auf der 
Aktivseite der Bilanz alle dem Neubau zugeflossenen Bau- 
gelder, 80 daß der Bnobwert des Geb&ndes in diesen Jahren 
axh wie folgt stellt: 



1884 ist das Gebäude vollendet und im Laufe des folgen- 
d«> jr.hres beginnen <& ]lirta<«teSg. «inxabafai. Di3nk 
stellen sieb in den Jahren: 



1890: 25060 „ 

Für die folgenden Jahre sind die Mietserträge nicht mehr 
angegeb^. * 

1886 ist der Buchwert des Gebäudes nach Abschreibung 
von 15521 M. auf 1495524 M. angegeben. Die Ah.sclireibungen 
der Jahre 1887, 1888 und 1889 stellen sich auf 15000 M., 
15000 M., 11278 M. und der Buchwert des Grundstücks ügu- 
riert bis mm Jahre 1900 «ckL mit 1450000 in der Biku. 
Fiir Unkosten des Gebäudes wurden angegeben: 



1882: 506067 M. 
1883: 761960 „ 
1884: 1266284 „ 



1885: 16687 M. 

1886: 19 652 „ 

1887: 29 250 „ 

1888: 27 750 „ 

1889: 25000 „ 



1891 

1892 
1893 
1894 
1895 



25650 M. 

25 651 „ 
26101 „ 
25 651 „ 
23 618 „ 



1887 
1888 
1889 
1890 
1891 



10 130 M. 
10469 „ 

36 278 „ 
10876 „ 
15679 „ 



1892 
1893 
1894 
1895 



11365 M. 
11635 „ 
15 296 „ 
14269 „ 
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Weitere Angaben fehlen. Für das Jahr 1889 werden als 
BcgcSndttng fnt die nlative Höhe des Unkxwtenkontos bauliche 
Vfiiinderungea ngeoeben. 1900 werden 550000 M. zu Erweite- 
rungsbauten ausgegeben, so daß der Buchwert auf 2 Mill. ge- 
stiegen ist, außerdem werden 300000 M. als Baureserve zurück- 
gestellt. Nach dem Umbau erscheint jedoch 1901 der Buch- 
wert des Henaes nur mit 1800000 M. 

1905 wird das Onindetfiok mit 3300000 M. verkauft. 
Der erhöhte Bruttogewinn dieses Jahres wird hierdurch mit 
erklärt. Von dem Verkaufsgewinn werden jedoch 1 Mill. M. 
schon von vornherein für das neue Bankgebäude Behren- 
fltrsfie benntit, 1907 wud das neue Heim bezogen, das mit 
6 417 492 M. zu Buche steht. In demselben Jahr erfolgt aber 
mals die Zurückstellung einer Baureserve von 1 Mill. M. 
und im Jahre 1909 steht das Grundstück Behrenstraße mit 

Mill. M. zu Buche, dank der Abschreibung der vorher- 
gehenden Jahre. 

Zieht man das Fazit ans diesem Immobiliengeschäft der 
Nationalbank, so kommt man zu dem Schluß, daß die Ver- 
waltung durch die energisch vorgenommenen Abschreibungen 
im Laufe der Jahre sich aus der Differenz zwischen Buchwert 
nnd Kanfwert des Gnmdstiiekes Voflstrafie einen immwhin be- 
träoh^ohen Beservefond geschaffen hatte. 

Es wäre mm zum Schluß noch auf die sog. Liquidität zu 
verweisen, d. h. auf das Verhältnis der eigenen Mittel gegen- 
über den Verbindhchkeiten der Nationalbank (siehe Anlage VII). 
Es ut dasa su bemericen, daß yod. selten der Verwaltung zur 
Beurteilung des Grades der Liquidität in besag anf Verbindludi- 
keiten die Summe der aus Akzepten und aus dem Ereditoren- 
konto erwachsenenen Verpflichtungen angegeben ist, wozu noch 
während der letzten Jahre die übernommenen Bürgschaften 
kommen; hinsichtlich der eigenen Mittel ist während der ver- 
schiedenen Jahre kdne konsequente Dnichführung betrefis der- 
jenigen Faktoren gemacht worden, die die Bank als „leicht 
greifbare" Mittel betrachtest wissen will; diea deckt sich ganx 
mit der Angabe Rieüers^), daß es nämlich bezüglich der Be- 
rechnung der Liquidität kein System gibt, das für alle Orte, 
Institate nnd Zeiten angewendet werden kann. WUuend der 
Jalire 1881 bis 1895 inkl. schließt sie von den „eignen IGtteln'S 
die bei der Benrteilung der Liqvidit&t in Ihcage k&men, die 



1) a. a. O., S. 417 u. ff. 
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Debitoien* und db Bankier-Bank- im. Ckitliaben ans, dagegen 
w3I SB als »Jflibht gieifbarc" Mittel Terwenden können die Be* 

stände an Sorten, Kasse, Effekten, Reports, Wechseln und in Lom- 
bard gegebene Effekten; im. Jahre 1893 allerdings fügt sie hierzu die 
Bankiersguthaben hinzu. Vom Jahre 1896 an sind die bei den „leicht 
greif baien" Mitteln die Bank- und BankioTgathaben inbegriffen, 
während vom Jahre 1898 an die eigenen Effekten nicht mehr 
berücksichtigt werden. Eine Ausnahme in diesem Punkt macht 
das Jahr 1901. Hierbei werden die unter den eigenen Effekten 
befindlichen Deutschen Beichsanleihen und Preußischen Staats» 
Dapiere mit voller Berechtigung zu den ,,leicht greifbaren" 
iBttoln fgsseahDBt. In Anlage VII aind aofieidem awdi noch 
die KassenbestSnde des Ultimo-Abschlusses gsgaban. Dasa ist 
zu bemerken: diese Kassen bestände geben nur selten ein tat- 
sächliches Bild von den Vorgängen, da man sie natürlich mit 
Hinsicht auf den Jahresultimo immer so gestaltet — ob dies 
auweikn unter den Ynlnsten sioli ging oder niobt, soll 
Met anfier Fkags bleiben — daß die Barbestände in den Jahren 
höher waren, in denen die stets fälligen Depositen und Ver- 
. pflichtungen angewachsen waren, als in den Jahren, bei denen 
die Depositen mit langen Teriniueu überwogen^). 
Zar Anlage ist an bemeiken: 

Der „Ökonomist"*) findet die Liquidität des Jahres 1893 
schlecht, weil von den in den „leicht greifbaren" Mitteln ent- 
haltenen eigenen Effekten noch nicht die Hälfte disponibel 
wäre. Aul die sonstigen Angaben ist zu bemerken, daß die 
loqniditat mit einigen Ausnahmen — den Jahimi 1890, 1902, 
1907 — fortlaufend als ausreichend bezeblmet werden kann; 
das allgemeine Charakteristikum, das man für die Liquidität einer 
Bank als ausschlaggebend betrachtet, ist also vorhanden, daß 
nämlich plötzüch ein Drittel alier Verbindlichkeiten fäUig werden 
kann, ohne daß die Bank ihre Zahlungen einstelle muß. Dieses 
Prinzip der Drittoldeckong ist übrigens neueren Datums und 
ist in übertragener Form den bei der Reichsbank geltenden 
Normen nachgebildet, die dort für die Ausgabe von Noten 
gelten. Früher, als man noch nicht die Praxis hinsichtlich der 
Bepositenhanken besaß, waren die Anfoiderangen au! Liquidit&t 



in seiner „Lehre von den Banken" (Seite 169) die Nonn auf. 



Vgl. A. Wagner in Sohoenberg, a. a. 0., S. 264. 
•) Deatniier i&aaa^kb, 20. Hits 1884. 
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dafi der Barvoiat — jetst darf man dafür wohl biolit liquide 

Mittel setzen — « ebenso groß sein müßte, wie der giöBte wahr- 
scheinliche Betrag von fällig werdenden Verpflichtungen. Aller- 
dings fügt derselbe Autor hinzu, daß man bei der Vorrauf^sage, 
wie hoch sich die eventuell fäUig werdenden VerpÜiclitungen 
betaufen könnten, sich nur auf Erfahrung stüteoi könnte; 
diese Erfalirmig konnte aber zu einer Zeit, wo das oben zitierte 
Werk verfaßt wurde, hinsichtlich von Banken des Genres der 
Nationalbank noch nicht gesammelt sein; diese Erfahrung bat 
jetzt bewiesen, daß ein Drittel Barvorrat der Verpflichtungen 
schon viel zu hoch gegriffen ist, um bei sogenannten „Buna** 
die volle Deckung aussumaohen. 



uiyiii^ed by Google 



Kapitel IV. 



Soslalpolitik der Nationalliaiik* 

Gelegentiidh der Siteung im deutschen volkswirtschaftlichen 
Verbände am 23. Marz 1910*), in der über die Gesichtspunkte 
debattiert wurde, nach denen die Abfassung einer Monographie 
eines Unternehmens auf Aktien etwa bearbeitet werden iiönnte, 
wurde von allen Bednem hervorgehoben, daß die Behandlung 
der Sosialpolitik dnes derartigen Unternehmens der wundeste 
Punkt einer solohen Arbeit weraen müBte, und dies ans folgen- 
den Gründen: 

1. In den Geschuftsbeiichten, die ja die Unterlage für 
eine derartige Monographie bilden müssen, ist herzlich 
wenig über die sozialffirsorglidien Uaßiegeln von Seiten 
der Unternehmer für ihre Angestellten gesagt. 

2. Auf private Nachforschungen von Interessenten, die ohne 
jede Nebenabsicht, lediglich aus sozialpolitischem Inter- 
esse, bei den Unteiueimiuugen angestellt werden, hüllen 
sich diese in ein durobans ablehnendes Sehwdgen. 

Diese beiden Schwierigkeitsmomente erfuhr aach der Ver- 
j^ser: einmal ist in den Geschäftsberichten der Nationalbank 
textlich nicht ein Wort über soziale Fürsorge für die Bank- 
ansestellten gesagt, so daß alle nachfolgenden Angaben nur 
ans dem statistisohen Hateiial der Bilanz entnommen werden 
konnten (siehe Anlage VIII), zum anderen aber reagierte die 
Verwaltung der Nationalbank auf die Anfragen des Ver&unen 
im negativen Sinne. 

Über diese Angaben aus den Geschäftsberichten ist zu sagen: 
Wenn dabei zuerst auf die Tanttemen eingegangen wird» 
die der AufBiclitBrat erhielt, so wird es yie]ld(£t sonderbar 



») Vgl. VolköwirtschaftJ. Blätter. IX. Juiirgang, Nr. 8, Berlin lüiü. 
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ezsolidneii, dsfi in diewin Kapitel, das von den füisoiglidmi 

Maßregeln für die Angestellten sprechen soll von den Bezügen 
^ der Aufsiclitsratsinitglieder berichtet wird, die doch wahrlich 
keiner sozialen Fürsorge zu bedürfen pflegen; es ist dies aber 
inaofem nicht materiell von den Tantiemen zu trennen, die die 
Angestellten erbieltett, wmL sie in etnem Jahr (1902) 
mit den Angeetellten-Tantiemen enoheinen, zum andern abesr 
weil eine gewisse Homogenität zwischen beiden besteht. 

Während der ersten Jahre erhielten die Aufsichtsrats- 
mitßlieder lO^» von dem nach Abzug einer 4"/^ igen Dividende 
fibngbleibenden Reingewinn, vom J&n 1885^1887 erhielten 
sie dann 5*/« vom Reingewinn, von dann an bis zum Jahze 
1903 7°/o "^on dem nach Verteilung von 4°/o Dividende ver- 
bleibenden Regt des Reingewinns. Vom Jahre 1904 ab wird 
dieser Frozentäatz auf 9 erhöht. Im Jahre 1884 erhielten die 
AnfuehtBmtBmitglieder nichts und desf^eidien im Jahne 1901, 
Femer mag vielleicht von Interesse sein, wieviel MitgHeder der 
Aufsichtsrat in den verschiedenen Jahren zählte (siehe Anlage 
VIII, Spalte 2). Es ist hierzu zu bemeiken, daß die Gewinn- 
verteilung der ausgezahlten Tantieme nicht etwa zu gleichen 
Teilen an die An&iehtsr&te erfolgte. 

Aus der Debatte, die sich an die Generalversammlung im 
Jahre 1909, betreffend den Geschäftsbericht des Jahres 1908, 
schloß, ist zu ersehen, daß die Tantieme die an die Tantieme 
berechtigten Angestellten verteilt wird, zur Hälfte den Direk- 
toren zugute kommt*). 

Dos Direktorium bestand während der Jahre 1886 — 1889 
aus einem Syndikus und zwei Direktoren; im Jahre 1890 be- 
steht es aus drei Direktoren; 1901 und 1902 wird zwischen 
zwei Direktoren und zwei „stellvertretenden" Direktoren untei- 
sohieden; 1908 und 1904 ist die ZaU der steUvertietenden 
Direktoren am einen vermehrt and vom Jahie 1906 bis jetzt 
verzeichnen die Geschäfteberichte vier stellvertretende Direk- 
toren; leitende Direktoren besitzt die Nationalbank vom Jahre 
1906 bis jetzt drei; nachfolgend noch einige Namen von 
Ifönnern, die sich um die Leitung der Nationalbank verdient 
gemacht haboi: 

Stern, Peter, Magnus und Witting. 

Im Geschäftsbericht 1909 ist zwischen den an die Direktoren 
gezahlten Tantiemen und den an sonstige Angestellte gegebenen 



^) DeatNlmr ÜkonomiBtk S7. Uta 1909. 
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getrennt; die ersteren belaufen sieb, auf 702 706 M. die letzteren 
auf 625000 IL 

Im Jahre 1906 wurde an die Beamten anlaßlich dw 
25 jährigen Bestehens eine Jubiläumsspende in der Höhe von 
232 563 M. verteilt, die in der Anlage VIII nicht mit auf- 

Snommen ist. Über die Zahl der Beamten ist in den Geschäfts- 
(riGhten niehta mitgeteilt, jedoch ist ans dem oben genannten 
Beriflht über die Generalvwaammlung 1908 (siehe oben) zu cnt 
nehmen, daß sie sich im genannten Jahr auf 685 Personen belief. 

Über die durchschnittüchen Gehälter ist ebensowenig gesagt, 
und moD. muß auf die Angabe zurückgreifen, die die Enq^uete 
des ZentnlverlHuideB dee ijeuteehen Brak- und Baniderigewerbee 
vom Harz 1906 eruierte, mit der stillschweigenden Voraus- 
setzung, daß die von der Nationalbank gezahlten Gehälter sich 
nicht allzusehr von denen unterscheiden, die durchschnittlich 
gezahlt werden^); danach erhielten die Bankbeamten durch* 



schrnttiidie folgende GeMIter: 




Bei einem Alter 




(Jahien) 


IL Gehalt 


Unter 20 


1210 


von 20—24 


1459 


„ 25—29 


2085 


„ 30—34 




„ 36—39 


3351 


„ 40—44 


3638 


„ 45—49 


3746 


„ 50—54 


4044 


„ 55—59 


3899 


eo-.64 


S806 


„ 65—69 


3525 


70 u. darüber 


2529 



*) V|g^ Biefier, a. a. 0-, S. 580; interessant ist ein Vergleich 
dieser Angaben mit denen, die über die ehemalige Hamburger Girobank 
hinaichtlich der Gehälter gemacht sind. (Vgl. E. Levy von Halle, die 
Hamburger Girobank u. mr Ausgang, Berlin 1891, S. 24.) Danach er« 
hielten dio Buchhalter feste Gehälter von 4800 bis 7800 M.; die Äsai- 
stenten 3000 bis 4200 M. Die große Difierenz zwischen den oben an- 
gegebenen SkimmeD und dieem hier, ergibt sieh wo3d «im Teil darMis, 
daß die Hamburger Bank keine Bank im houtigen Sinne war; (vgl. ibid. 
S. 10.) zum Teil erklärt sich die höhere Besoldung wohl auch daraus, 
dafi di» Baehhalter einen relatiT TenmtirortiBtgB volleren Posten ein- 
nahmen, als dies beim DurohMimitt der baatigea BMikangettaUlea der 
Fall ist. (Vgl ibid. S. 23.) 
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Kießer^) sagt, daß seines Wissens Kündigungen von 
SMten der BanUdtung in kritischen Zeiten nichi, oder nur in 
geringem Umfange erfolgt aaen; es ist darüber bei der Natio- 
nalbank mitzuteilen, daß dies bei obengenanntem Institut im 
Jabre 11)01 dennoch der Fall gowcBpn isf^). 

Im Jalire 1888 wurde wohl in Hinsicht auf die höchste 
Dividende, die biaher au^gesohüttet wurde, ein Penstons-Unter» 
Btützungsfond mit 50000 M. gegründet und dieser erfuhr in den 
verschiedenen Jahren die aus Anlage VIII ersichtlichen Er- 
höhungen. Im allgemeinen geben diese Erhöhungen ein ziem- 
lich klares Spiegelbild über die Prosperität des jeweihgen Jahres; 
es ist femer zu braaerken, daß die Verwaltung diesen Pensions- 
fond verzinst und zwar durohsdinittiidi zu 4Vo; wodurch 
diese Verzinsung erfolgt, ist nicht gesagt; der Pensionsfond 
kann demnach also einmal in fest verzinshchen Papieren an- 
gelegt sein (Ötaatspapieren), oder er fließt in den Betrieb zurück 
und hat hieraus seinen Zinsgewinn. 

Ober die Verteilung und Verwendung dieses Fond ist 
ebensowenig gesagt; es ist nur zu berechnen, daß z. B. 
während des Jahres 1903 eine relativ beträchtliche Summe ent- 
tommenist; bemerkenswert ist ferner, daß auch in den schlecli- 
nen Jahren 1893 und 1901 dem Pensionsfond eine, wenn auch 
kleine Summe, zugesohrieben wurde. Sonst ist in den Ge- 
schäftsberichten über sozialfiirsorgUche Mafiregeln nichts an« 
gegeben. 

Es kann hier nur noch von denjenigen Maßnahmen die 
Rede sein, die von privater, resp. korporativer Seite für die 
Bankbeamten im allgemeinen begründet wurden. 

Es ist da zunächst der „Beamten -YersiohemngBverein des 
deutschen Bank- und Ban]<iergewerbcs" zu nennen, der im 
Jahre 1909 von dem Zentralvcrband des deutschen Bank- und 
Bankiergewerbes gegründet wiude, und dessen Aufsichtsrat- 
Vorsitzender der Gm, Just.-Bat Rießer ist. Dieser Verein 
sichert seinen Mitgliedern (Bankbeamten) nach Ablauf von zehn 
Dienstjahren im Falle der Dienstunfähi^rkeit eine Pension, und 
im Falle des Todes, deren Waisen und Witwen, Renten'). 

Von sonstigen korporativen Einrichtungen, die die Inter- 
essen der Bankbeamten vertreten, sind hnr noch d«r „Verein 
der deutschen Bankbeamte" und der „Verein der Bankbe- 

8. a. O., 8. 570. 

2) Vgl. „Berliner Tageblatt". 21. Män 1002. 
3j ßieüer, a. a. O., S. 579. 



arnten in Berim" m nennen. Der eisteie ist durch 72 Zwisig- 
vereine über Dciitsobland verbreitet; die beiden Vereine unter- 
halten Farlischulen, veranstalten für ilii«- Mitglieder Vorträge 
fachmännischen und allgemein wissenschaftlichen Inhaltes, haben 
sich den großen Einkaufs -Vereinen angcschlo^n, die ihnen 
Bonifikationen bei Einkäufe veiscliaffen. 

BeziigUch der Frage über die Einrichtungen, die die Ver- 
waltung zwecks Fortbildung ihrer Angestellten gcschafTcn hat, 
ist noch zu bemerken, daß derartige Dinge bei einem Institut, 
wie die Nationalbank, deren Angestelitenzahl sich in relativ 
bescheidenen Grenzen hält — vergleidiBweise sei hier die An- 
zahl der Beamten der Deutschen Bank angegeben, die dieses 
Institut im Jahre 1901 hatte : es waren damals schon 2398 Be- 
amte*) — dem Verfasser als übrig erscheinen, um so mehr, 
wenn man in Rücksicht zieht, daß die Beamten den gebilde- 
teren Ständen entstammen und daß in Berlin, dem Sitze der 
Nationalbank, ja von staatiicher und kommunaler Seite so 
viele Moglichk^ten zur Fortbildung gegeben sind. 



Es soll nun 7;nm Schluß der Abhandlung ein Resümee 
über den Charakter und Wirkungskreis der Nationalbank ge- 
geben werden: 

Zun&chst ist featsiistellen, daß die Nationalbank «n Institut 
ist, das sich mit dem Begriff einer Gt6dit-mobilier-Bank deckt 

pchnn die Gründungsumst ände sorgten dafür, daß dieser Charak- 
ter der Bank unvcrlöschlich aufgeprägt wurde; war doch der 
Gründer Bontoux in erster Linie Börsenspekulant. Auch der 
übermäßig große Anteil dar Devisen bei der Nationalbank und 
die beabsichtigte besondere Pflege dieses Geschäftszweiges*) im 
ersten Jahr weist darauf hin, daß die Bank ihren Hauptwert 
auf Börsengeschäfte legte. Dahin deutet auch die Aufnahme 
höchst unsicherer Papiere wie es die Mac Nary waren, und 
die Beteiligung an den riskanten Strontianitunternehmen. 

Auch das Moment trifit zu, die Nationalbank zu einer 
Cr6dit-mobilier-Bank zu stempeln, das nämlich die Aufgabe 
derartiger Institute darin sieht, neue Aktitu-Cesellschaften ins 
Leben zu rufen (vgl. Gründungstransaktionen der Nationalbank). 



») Vgl. Sombart . a. a. O., S. 204. 
») Vgl. Conrad, ». a. 0.. S. 2ö2 tt. ff. 
») Vgl. a 40. 
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Nnn wild behauptet, daß bei der BnuBnoDBtfttic^t, die 

ja dne Cr6dit-molnlier-Bank besonde» zu einer solchen macht, 
am meisten zu verdienen ist und am meisten verdient wird*); 
vergleicht man nun dies mit den Angaben auf Seite 47, wo 
der Prozentual- Anteil des Zinsen- und Provisionskonto in bezug 
auf den Brattogewmn amgereehnet ut, so eAmat man, daß 
dienSmnmendmdiachmttlich etwa die Hälfte derBoheinnahmen 
ausmachen; hierzu kämen noch die Einnahmen aus dem Geschäft 
des Wechseldiskontierens und die sonstigen kleinen Einnahmen. 
Daraus gebt hervor, daß für den Gewinn aus der Emissionstätig- 
keit der NationaHwTik erbeblioh weniger ab die Hälfte übrig- 
bleibt, eine Tateadie, die ja auch aus Anlage IVb hervorgeht, 

Worin liegt es nun , daß die Nationalbank für Deutsch- 
land, die doch ihrer geanzen Gestaltung nach gewiß dasjenige 
ist, was Conrad') unter dem Beepü „Credit-mobilier, Ge- 
werbe- oder Emiseionebank" suaammeniafit, in üuwr 
Haupttätigkeit so bescheidene Resultate erzidt hat, während 
doch die in Anlage IV a gegebenen Namen einen großen Raum 
einnehmen? Als Hauptgrund ist anzugeben, daß die Bank als 
jüngötes Institut zu einer Zeit auf die Welt kam, wo die be- 
stel^nden Banken ach schon zu fest gefügten Gruppen zu- 
lammaigefonden hatten. 

Die Nationalbank bat infolgedessen keinen besonderen 
Charakterzug, der sie aus den übrigen Banken hervorhebt. 
Weder hat sie — wenigstens anfängüch — wie die Deutsche 
Bank eine besondere Pflege auf das Depositengeschäft verwendet 
vnd dadurch volkawiilBchaftlich etwas gdeiatet*), noch konnte 
sie auf Grund ihrer Benehnngen zur Schwerindustrie in intime 
Fühlung kommen, wie äe etwa der A. Sohaalf hausen' sehe 
Bankverein besitzt. 

Es kann vielleicht eingewendet werden, daß die National- 
baok rar BlektrisitatflindiiBtrie in besonders fester Bendiung 
steht, da doch durch Jahre hindurch Aktienbegebungen für die 
A.E.G. und B.E.W. aufge;:ählt werden; aber auch hier hat 
die Nationalbank eine untergeordnete Rolle gespielt, während 
der Haupteinfluß auf diese Industrie bei der Berhuer Handels- 
gesellschaft liegt, deren AnfiuohtsratvoisitMader ja der Geheim- 
lat Bathenaa ist. 



*) Sombart, a. a. 0. S. 228. 

*) Conrad, Gnindriß zum Studium der politiMhfin OkmoiBi^ 
y. Auf! Jena, 1007, S. 262 u. fi. (TeU X). 
>) Rießer, a. O., S. 866 IL & 
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Vielleicht auf euiem Gebiet piäsidiert die Nationalbsnk 
mii, und das ift das Gebiet der Bankgründungen im Orient. 

Aus all diesem ist ersichtlich, daß die Nationalbamc für Deutsch- 
land bisher nicht in dieselbe Klasse gehörte, wie die Deutsche Bank, 
die Dresdner Bank, der A. Schaafthausen'sche Bankverein, die 
Diskontogesellsohaft und die Berliner Handelsgesellschaft, son- 
dern d»B flie matmaak mit der Mitt»ldeiitBoheii Kreditbank 
und der Kommen- und Diskontobank in eine Unterabtoilnng 
gehört, die man vielleicht als die Deutschen Giofibanken zweiten 
Banges bezeichnen darf. 

Betrachtet man das Schaubild I, so erkennt mau, daß sich 
die BntwieUnng der Nationalbank etwa in 4 Perioden dnteÜen 
laßt; die erste Periode ist die Zeit der Experimente ; sie reicht 
etwa bis zum Jahre 1887 und charakterisiert sich schon rein 
äußerlich durch eine Unbeständigkeit in der Dividendenvert-ei- 
lung; der zweite Abschnitt wird etwa durch den Namen 
„Iiuidan" gekennzeidinet; er errricbt natuigem&B aeine Be- 
endigung durch das Aufgehen dieses Bankhauses in der Natio- 
nalbank; die dritte Periode erreicht im Jahre 1901 ihre Be- 
endigung; sie ist charakteristisch durch die Beständigkeit, mit 
der 5 Jahre hindurch eine 8V.*/oige Dividende ausgeschüttet 
wurde. Vom Jalire 1901 ab beginnt dann der vierte Zeit- 
abschnitt, der daroh die ktsteKapitaberhiSbimg — anf SOlliU. — 
geklönt wird. 

In neuester Zeit nun scheint die Nationalbank der fünften 
Periode ihrer Entwicklung entgegenzu^hen. Die Veränderung 
mnerhelb der Leitung haben nene Ißnner an das Bader ge- 
bcadit^ imd ea mag leidit möglich sein, daß die Nationalbuik 
binnen loirzcm einen anderen Charakter annimmt. Ein erstes 
Merkzeichen dafür kann vielleicht in der Gründung einer Filiale 
in Fürstenwalde gesehen werden, wenn auch der Verfasser dar- 
über, wie oben engefnhxt» endarer Meinung ist. 
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Anlage I. 

Die „Nationalbank für Deutschland " hat einen Aufsichts- 
rstsitz inne in folgenden Unternehmungen: 

„Adler", deutsche Portland-Cementfabrik, A.-G., Berlin. 
A.-G. {. Asplialtierimg und Dachbedeokung vonn. J. Jefloieh, 

Charlottenburg. 
A.-G. für Montanindustrie, Berlin. 
A.-G. H. F. Eckert in Berlin-Friedrichsberg. 
A.-G. U. Gladenbeck & Öohn, Bildgießerei, Berhn. 
Aktien-Bnuerei Friediichahain, Beilin. 
Allgemeine ElektrizitätB-Geaellschait in Berlin. 
Alkaüwerke Ronnenberg, Hannover. 
Bank für elektrische Unternehmungen in Zürich. 
Bank für Brauindustrie, Berhn. 
Bergbaa-Gesellschaft „Teutonia" Hannover. 
Berliner Bockbmmei, Berlin. 
Berliner Elektrizitätswerke. 
Berliner Maklerverein, Berlin. 
Bierbrauerei A.-G. vorm. Gebr. Hugger in Posen. 
Bierbrauerei A. Schifferer, A,-G. in Kiel. 
„Bismarckhütte" Bismarokhütte. 
Boden-A.-G. Berlin-Nord, Berhn. 

Boden-Gespllnrhaft an der Krei.sbahn Berlin-Nordost, Berlin. 
BrandenburgKsche Carbid- u. Elektrizitätswerke, Berün. 
Breslauer A.-G. für Eiöenbahnwagenbau iii Breslau. 
Breslauer Aktien-MakCabrik, Breäau. 
Cdle-Wietze, A.-G. für Erdölgewinnung in Hannover. 
Ohemische Fabrik Tlönninfrpn. vorm. Walther Feld & Co. 
rninpaornie Metallurgique Franko Beige de Martagnea, Bruxelles. 
Credito itaüano. 

Deutsch-Asiatische Bank. Berlin. 

Deutsche Bierbrauerei, A.-G. in BerUn, 

Deutsche Mineralölindustrie, A.-G. Berlin. 

Deutsche ,,Niles"-Werkzeugniaschmenfabrik, Berlin. 

Deutsche Petroleum-A.-G. Berhn. 

Deutsche Treuhand-OeseUschaft, Berlin. 

Deutsche t'berseciadhe Elektrizitäts-Gesellschaft, B^lin. 

Deutsche Waffen- und Munitionsfarbiken, Berhn. 

Deutsch-Luxemb. Bergwerks- u. Hütten- A.-G. in Bochum. 

Deutach-Niederländische Telegraphen-Gesellschaft in Köln. 
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„Deutscher Anker", Pensions- und Lebensversicherung, Berlin. 
Deutsdi-SüdamerikEmsolie Telegraphen-G^esellfleliaft, Kdln. 
R. W. Dinnendal, A.-G. Kunstwerkhütte bei Steele. 
F. Dippe, Maschinenfabrik, A.-G. in Schladen a. HarX. 

5. Eichelbaum, Transport-A.-G., Breslau. 
Eisengießerei A.-G. vorm. Keyling & Thomas, in Berlin. 
J. Vimohs ft Co., A.>G. in OsMiola. 

Gesdktthalt für elektrische Untemehimmgeii, Berlin. 

Grosso Berliner Straßenbahn. 

Guatemala-Plantagen-Gesellschaft, Hamburg. 

Industriegelände Schöneberg, Berlin. 

Kameran-BevgwerkB-A.-G., Bedin. 

Kamenin-Eisenbahn-Gesellscliaft xa Berlin. 

K. Kästner, A.-G. in Leipzig. 

Kraftübertragungswerke Rheinf elden . 

Kunstanstalt B. Gross^ A.-G. in Leipzig. 

Leipziger QummiwaTeahbnk Yorm. JuL Marz, H«ne St Co. 

Lothringer Hüttenverein Aumetz-Friede. 

Ludw. Loewe & Co., A.-G. in Berlin. 

„Midgard", Deutsche Seeverkehi8-A.-G. in Bremen. 

Neue Boden- A.-G., Berlin. 

Niederlauaitser Bisenbabn-GeseUschaft, Berlin. 

Norddeutsche Oredltanstalt, Königsberg i. Pr. 

Oberschlesische Eisenbahnbedarfs-A.-G. Friedenshütte i. Oberschi. 

Oberschlesische Eisenindustrie A.-G. für Bergbau- u. Uütten- 

betrieb, Gleiwitz. 
Oberscblenscbe Scbamottelabrik früher „Didier" A.-G. in Gleiwitz. 
Oberschlesische Zinkhütten A.-G. Kattowits. 
Orientbank A.-G. in Athen. 
Osma-Roohcla-Plantagengesellschaft Hambui^. 
Osteuropäische Telegraphengesellschaft Köln. 
„Phönix" A.-G. für Bergbau- und Hüttenbetrieb. Duisbuig. 
Preußische P&tndbriefbMkk, Berlin. 
Rheinische A.-G. für Braunkohlen- u. Brikettinduatrie, 
Rheinisch- Westfälische Boden-Greditbank, Köln. 
Bositzer Zuckerraffinerie, Rositz (S.-A.) 

Rumänische A.-G. für Industrie „KönigreichRumanien", Campina. 
Santa-Kathaiinft'EMenbahn-GesiBMaoliaft, Berlin. 

6. Sauerbrey, Maschinenfabrik A.-G. Staasfurt. 
Schantung Bergbaugcsellschaft in Borlin. 
Schantung Eisenbahngesellschait, Tsingtau. 
Schlesische Elektrizitätsgesellschaft, Breslau. 

6 
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H. Schott A.-G. in Rheydt. 
Sohombuig, H. u. Sohne A.-G., Berlin. 
Sdiwdmer I&enwerk, MMer 4^ Co. A.-6. Sdkwdm. 
Stansdorfer Terrain A.-G. am Teltow-Kanal, Berlin. 
Telephon Fabrik A.-G. vorm. Jul. Berliner za HannoTer. 
Teltower Boden- A.-G. zu Berhn. 
Terrain A.-G. München Nord-Ost, München. 
Tenrarn OeseDadiaft am neuen Botaniflehen Garten, Berlin. 
Ti^bau 11. Kllteindnatsie A.<G. ymm, Gebhaidt n. K&iig, Nord- 
hausen. 

Ungarische Lokaleisen bahn A.-G. Budapest. 
Waggonfabrik A.-G., Rastatt. 

ZeoSan-Eribitaohe Kolüenwefke „Glüekaiif" A.-G. Zechau L S. 

In folgenden Unternehmungen hat die Nationalbank zwei 

Aufsichtsratsitze inne: 

Chemische Werke vorm. Dr. Heinrich Byk^ Berlin. 
Deutsche Orientbank A.-G., Berlin. 
Deutsch-Südamerikanische Bank, Berlin. 
HandelflBtätte ,3^«ftlluaMie** A.-G., Bedin. 
Norddeutsche Immobilien-A.-G., Berlin. 
„Union*', Baugesellaohaft auf Aktien, Bwlin. 
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Anlage lYa. 



Die Nationalbank für Deutschland war mit beinligt bei 
folgenden Emissionen: 

A. Emissioii W BtMteptiiieraL 

1. Deutsche Reicbsanleihe. 

1894 3% Deutsche Reichsanleihe. 

1899 3% Deutsche Beichsanleihe. 

1901 3% DeatMhe BeiehsMldhe von 1901. 
1906 3^2% Deutsche Reiohsanleihe von 1906. 

1906 3y2% Deutsche Reiclisanleihe. 

1907 4% Deutsche Reichsschatzanweisungen. 

1908 4% Deutsche Reichsanleihe. 

1909 4% und 3^% Deutwhe Bddbsaokibe. 

2. Fieaßiaohe Staatsanleihe. 

1899 9^% P^eoß. eonaolidierte StaatBanleihe. 

1906 31/2% Preuß. Staatsanleihe. 

1907 4% Preuß. Staatsschatzanweisungen. - ' 

1908 4% Preuß. consolidierte Staatsanleihe. 

1908 4% Preuß. iStaatsschatzanweisungen. 

1909 4% und 3^^% Pteoß. Staatsanleihe. 

3. A nl^ h ^n der Bundesstaaten. 

1899 Bremer Staatsanleihe von 1899. 

1899 Hamburger Amortisable Staatsanleihe von 1899. 

1899 3% Sächsische Rente. 

1902 3% Bremische Staatsanleihe von 1902. 
1902 3% Hamhnrgisohe Staatsanleihe von 1902. 
1902 3% Sächsische Rente von 1900. 

1904 3V2% Hamburger Amortisable Staatsanleihe von 1904. 

1906 4% staatl. garantierte Schuldenverwhreibung der Hersogl. 

Landes-Credit- Anstalt in Gotha von 1906. 

1907 4% Hamburger Amortisable StaatsanleUie. 

1908 4% Hamburger Amortisable Staatsanleihe. 

1909 4% Hamburger Amortisable Staatsanhohe. 
1909 4% Oldenburgisohe Staatsanleihe. 

«• 
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4. Fremde Staaten. 

1885, 1887 Argentinische Anleihe. 

1888 5% Griechische Anleihe von 1881 u. 1884. 

1889 4% Grieehiflohe Honopolanlettie. 

1890 5% Griechische GoldUmleihe von 1890 (Piräufr-LAzisBa.) 

1881 Serbische Loose. 

1884 Serbische Renten- und Eisenbahnobligationen. 

1893 6% Bulgarische Staatshypothekenanleihe von 1892. 

1895 6% Kuenl. Chinerisclie Staataanleihe. 

1896 6% Kaieerl. Chinesische Staatsanleihe. 

1898 434% Kaiserl. Chinesische Staatsanleihe. 
1905 41/2% Japanische Staatsanleihe (Serie II). 
1907 4^4% Siamesische Staatsanleihe. 

1882 Ungarische Papierrente. 

1882 OsteneiebiBch-UngaTische Lose y<Hn Boten Eieoz. 

1883 Österreichisch-Ungarische Lose vom Roten Kreuz. 

1899 414% Bosn. -Herzego win. Eisenb.-Landesanleihe v. 1898. 

1885 Italienische Lose vom Roten Kreuz. 

1886 ItaUenische Lose vom Boten Kreuz. 
1888 D&niaohe Staataanleihe. 

Enüsnonen von Anicihepapiereiiy von Kommimen 
und Provinzen. 

1882 4% Berliner Stadtanleibe. 

1883 4% Berliner Stadtanleihe. 

1884 4% BerUner Stadtanleihe. 

1885 4% Berliner Stadtanleihe (I. Konaortimn). 

1885 4% BerUner Stadtanleihe (II. Konaortiiim). ' 

1886 5% Moskauer Stadtanleihe. 

1887 31/2% Bamberger Stadtanleihe. 
1887 31/2% BerUner Stadtanleihe. 

1887 3y2% HaUeeche Stadtanleüie. 

1888 3%% Berliner Stadtanleihe. 

1890 31/2% Berliner Stadtanleihe. 

1891 31/2% Düsseldorfer Stadtanleihe. 
1891 31/2% Berliner Stadtanleihe. 

1895 31/2% Berliner Stadtanldhe. 

1894 31/2% BerUner Stadtanleihe. 
1894 314% Düsseldorfer Stadtanleihe. 

1896 3140/^ Charlottenburger Anleihe. 

1897 3^2% Charlottenburger Anleihe. 
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1S97 3y2% Königsberger Stadtonldlie. 

1898 31/2% Offenbacher Stftdtenleibe. 

1898 4% Steuerfreie Kommunalobligatioiien Serie II dei Peeter* 

Ungarischen Comnierzialbank. 

1899 31/2% Charlottenburger Stadtanleihe von 1899. 
1899 31/2% Stettiner BtadtanleOie von 1899. 

1899 3^% Münchener Stadtanleihe von 1899. 

1899 4% Solinger Stadtanleihe von 1899, 

1899 4% Mülheim a. d. Ruhr von 1899. 

1899 3^% Obl. der Prov. Hannover. 

1900 4% Aadiener Stadtanleihe von 1893. 
1900 4% Bamberger Stadtanleihe von 1900. 
1900 4% Dürener Stadtanleihe von 1900. 
1900 4% Graudenzer Stadtanleihe von 1900. 
1900 4% Köhler Stadtanleihe von 1900. 
1900 4% Münoliener Stadtankihe von 1900. 
1900 4% Offenbacher Stadtanleihe von 1900. 
1900 4% Posener Stadtanleihe von 1900. 

1900 4% Stettiner Stadtanleihe von 1900. 

1901 3%% Bonner Stadtanleihe von 1900. 
1901 4% Eopenicker StadtanleOie von 1901. 
1901 4% Dresdner Stadtanleihe von 1901. 

1901 4% Flensburger Stadtanleihe von 1901. 

1902 31/2% Homburger Stadtanleihe von 1902. 
1902 31/2% Jenaer Stadtanleihe von 1902. 
1908 31/2% Offenbaoher Stadtanleihe von 190S. 
1902 4% SoUnger Stadtanleihe von 1902. 

1902 31/2% Stettiner Stadtanleihe von 1902. 

1002 4% Moskauer Stadtanleihe Serie XXX— XXXllI. 

1903 31/2% Charlottenburger Stadtanleihe von 1902. 
1903 31/2% Dresdner Stadtanleihe von 1900. 

1908 3^4% Posner Stadtanleihe von 1908. 

1903 31/2% Glauchauer Stadtanleihe von 1903. • 

1903 31/2% Erfurter Stadtanleihe von 1901. 

1903 314% Fürsten walder Stadtanleihe von 1900. 
1908 4 % Moak auei Stadtanleihe Serie XXXIV— XXXV, 

xxxvni--xxxix. 

1904 3^4% Wormser Stadtanleihe. 
1904 314% Wiesbadener Stadtanleihe. 
1904 31/2% Karlsruher Stadtanleihe. 

1904 3^% Danziger Stadtanleihe. 

1905 3H% Anleihe der Bheinprovüu (XXVIU— XXIX Ansg.). 



^ Kj i^Lo l v Google 



1905 Westfälische Pfandbriefe. 

1905 31/2% Augsburger Stadtanleihe von 1905. 

1905 31/2% Darmstädter Stadtanleihe von 1905. 

1905 3^2% Hadersiebener Stadtanleihe. 

1905 314% Stadtanleihe von Ffofshem. 

1905 3^A% Fürstenwalder Stadtanleilie von 1900. 

1905 31/2% Stadtanleihe von Ringen. 

1906 31^2 ?4 Con vertierte Anleihe der Stadt Homburg. 
190Ö. 3V^% Charlottenburger Stadtanleihe von 1905. 

1905 4% HfOlieimer (Rhein) Stadtanleihe voa 1906. 

1906 4% Mühlhausener (Eis.) Stadtanleihe von 1906. 

1906 4% Pfandbriefe der Allgemeinen Hypothekenkasae der 

Städte Schwedens. 

1907 4% Anleihescheine der Bheinprovinz. 
1907 4% Aachener Btadtanldhe. 

1907 4% Danziger Stadtanleihe. 

1907 4% Darmstädter Stadtanleihe. 

1907 4% Deutsch-Eylauer Stadtanleihe. 

1907 4% Hagener (Weetf.) Stadtanleihe. 

1907 4% Stadtanleihe der Stadt Hannover. 

1907 4% Heidelberger Stadtanleihe. 

1907 4% Offenbacher Stadtanleihe. 

1907 4% Posener St^dtanleihe. 

1907 314% Anleihe der Berliner Stadtsyuode. 
1906 4% Aachener Stadtanleihe. 

1906 4% Charlottenbniger Stadtanleihe. 

1908 4% Mülheimer Stadtanleihe. 

1908 5% Stadtanleihc der Provinz Boenos-AiieB. 

1909 4% Anleihe der liheinproviuz. 
1909 4% Dannstadter Stadtanleihe. 
1909 4% Wiesbadener Stadtanleihe. 
1909 4% Danziger Stadtanleihe. 
1909 4% Hombnrger Stadtanleihe. 
1909 4% Flensburger Stadtanleihe. 

C. Emission der Effekten von Kredit-, Landschafts-, 
Pfand- etc. Bsnkeii. 

1885 Norwegische Hypothekenbank-Pfandbriefe (I. Konsort.). 

1885 Norwegische Hypothekenbank- Pfandbriefe (II. Konsort.). 

1886 Ungarische Hypothekenbank-Prainienobligationen. 
1886 Dandce Landmandsbank Aktien. 
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1896 . Aktien d. Nordd. Grund-Creditbank (junge Aktien). 

1896 4% Obl. d. Bank f. elektrische Unternehmungen, Zürich. 

1896 V/, und 4% Leipz. Hypothekenbank- Akt.u.Ai]üiiehDaeheine. 

1896 Aktien der Hildesheimer Bank. 

1896 Aktien d. Bank f. Rheinland u. Westfalen (junge Aktien). 

1896 Aktien der Leipziger Bank (junge Aktien). 

1896 Aktien d. Bank f. elektrische Unternehmungen, Zürich. 

1896 4% Pfandbriefe d, Pester-Üngar. Commerzialbank (s. ob.). 
1697 4% Pfandbriefe Serie 111 der Pester-Ungarischen Com- 
merzialbank. 

1897 8% u. 4% Laps. HypoÜiekenbaiik-Pfandbr. u. Anlehnmoh. 

1897 31/2% Pfandbriefe der Preuß. Pfandbriefbank, Serie 18. 

1897 4% Obl. d. Bank f. elektrische Unternehmiliig9&, Zürich. 

1897 Aktien der Leipziger Hypothekenbank. 

1897 Aktien der Preußischen Pfandbriefbank. 

1897 Aktien der Westdeotachen Bank yonn. J. Oahn. 

1898 3^ und 4% Hypotibekenbank- Pfandbriefe und Anlehns- 

acheine der T^eipziger Hypothekenbank. 

1898 Aktien des Deutschen Anker (Lebensversicherung). 

1898 Aktien der Münchener Riickversicherungsgesellschaft. 

1898 Aktien der Bayerisoihen Bank. 

1898 Aktien der Bank für Rheinland und Westfalen. 

1898 Aktien der Hildesheimer Bank. 

1898 Aktien der Westdeutschen Bank. 

1898 Aktien der Breslauer Diskontobauk. 

1899 Aktien der Bieelaiier Diskontobank. 

1903 3340^, Obl. der Preuß. Pfandbrieftank. 

1904 Neue Aktien des Credito Itaüano. 

1904 Aktien der Deutsch-Asiatischen Bank. 

1^04 4% Hypotheken-Pfandbriefe von 1904 der Preuß. Hypo- 
theken-Aktienlwnk. 

1905 Neue Aktien der Norddeutschen Creditanstelt. 

1906 Neue Aktien d. Bank f. elektr. Unternehmungen, Zürich. 
1906 Neue Aktien der Norddeutachen Greditanstalt Königs- 
berg i. P. 

1906 Nene Aktien der Dentsch-Asiatiflelien Bank. 

1907 4% Pfandbriefe d. Preußischen Hypotheken-Aktienbank. 

1907 Neue Aktien d. Bank für elektrische Unternehmungen. 

1908 4% Pfandbriefe d. Preußischen Hypotheken- Aktienbank. 

1908 Neue Aktien d. Deutach. Nationalbank Kom.-Ges. a. Akt. 

1909 Neue Aktien der PreuSisohen PiandbrieflMmk. 
1909 Nene Aktien der Norddeutsefaen Graditanatalt. 
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D. £missionen yon Bahn- und TransportgesellschalUaktien, 
Prioritäten und Obligationen. 

1881 Russische Eisenbahn-Prioritäten. 

1881 Qaluisdie Vorbindungsbahn. 

1884 Franz-Josephsbahn-Aktien. 

1884 Obl. der Eisenbahn-GeseUflohaft InTongOfad-Dombrow. 

1884 Weichselbahn- Aktien. 

1884 Franz-Josephsbahn-Prioritäten. 

1884 Serbische EiBenbdm-Obligationen. 

1884 Panama-Obhgationen. 

1885 Kaiser-Franz-Josephsbahn-PriozitäUHi. 
1885 Lemberg-Czernowitz-PrioritÄten. 

1885 Panama-Obligationen. 

1886 4% Moekau-Kursk-Obl. (gemeinsam mit. J. Landau). 
1886 3y2% Saalbahn-Priorit&ten. 

1886 31/2% Berliner Stadtbahn-PrioritÄteil, 

1886 Salzburger Lokalbahn- Aktien. 

1886 Obl. der Adria-, Ung. Seeschiffahrts-A.-G. 

1891 K.K.Ptiv. Erzherzog- Albrechtsbahn-PrioritätenCSonYeraion. 

1893 Aktien der elektrischen SteaSenbahn Breslau. 

1893 41/^% Obl. d. AUgem. Lokal- u. Straßenbahn-Gesellschaft. 

1894 4V2% Obl. d. Allgcm. Deutschen Kleinbahn-Gesellschaft. 

1894 41/2% Obl. d. Allgem. Lokal- u. Straßenbahn-Gesellschaft. 

1895 4% Obl. d. Allgem. Deutschen Kleinbahn-Gesellschaft. 
1895 4% Ohl. d. Allgem. Lokal- und Stiaßenbalui-GeBeUseliaft. 

1895 Aktien d. Allgem. Lokal- u. Straßenbahn-Gesellschaft. 

1896 4% Obl. d. Allgem. Deutschen Kleinbahn-Gesellschaft. 
1896 4% Obl. d. Allgem. Lokal- u. Straßenbahn-Gesellschaft. 
1896 4% Obl. der Ungarischen Lokal-Eiaenbahn-A.-G. 

1896 Priorit&tB-Aktien d. Stettiner Straßenbdlm-OeBeBBoliaft. 

1897 4% Obl. d. Allgem. Deutschen Kleinbahn-Gesellschaft. 
1897 Aktien d. Allerem. Deutschen Kleinbahn-Gesellschaft. 
1897 4% Obl. d. Allgom. Lokal- und Straßenbahn-Gesellschaft. 
1897 Aktien d. Allgem. Lokal- und Straßenbahn-Geseüächaft. 

1897 4% Obl. der Stettinef Straßenbahn-QeseUflohaft. 

1898 4% Obl. d. Allgem. Deutschen Kleinbahn-Gesellschaft. 
1898 Aktien d, Allgem. Deutschen Kleinbahn-Gcsollschaft. 
1898 4% Obl. d. Allgem, Lokal- und Ötraßenbahn-Gesollschaft. 
1898 Aktien d. Alldem. Lokal- und Straßenbahn-GeaelLschaft. 

1898 Aktien d.yeceuugten DampfMsfaiffobztB-Ges. inKopenhagen. 

1899 4% Obl. det AUgem. Deutschen Elembahn-OeBeUsoliAft. 
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1809 Aktien d. Allgem. Lokal- vl. Strsßenbalin-GesellBdiiftft. 

1899 Aktien der Stiaßenbalin-Aktien-Oesellscliaft BzeslftUk 

1890 Aktien der Karlsruher Straßenbahn A.-G. 

1899 Aktien der Schlesischen Kleinbahn A.-G. 

1899 Aktien der Stettinei Straßen-fiisenbahn-Geaellschaft. 

1900 434% Obl. der AOgememen Deutadieii Kkmbalin'QeBell- 

flchaft (Serie 8 und 9). 

1900 41/2% Obl. der Schlesischen Kleinbahn-A.-Q. 

1900 Aktien der Schlesischen Kleinbahn-A.-G. 

1901 Aktien der Brünner Lokaleisenbahn-Ges., Brünn. 

1901 Aktien d. Tereinigten DampfBcIiiffAhrto-GtoB., Kopenhagen. 
1903 Aktien u. Obl. d. Allgem. Lokal- n. StnfienbAlm-QeB. 

1902 Aktien der Shantung-Eisenbahn-Ges. 

1903 Aktien u. Obl. d. Allgem. Lokal- u. Straßenbaha-Ges. 

1903 Aktien der Canad. Pacific-Eisenbahn-G^. 

1904 4% Teilschuldenverschreibung der Banager Elektrischen 

StraBenbahn. 

1904 Neue Aktien der Canad. Pacific.-Eisenbahn-Ges. 

1905 41/2% Teilschuldverschreibung d. Schles. Kleinbahn-Ges. 

1906 4% Teiischuldverschreibung und Aktien der Deutsch- 

Niederländischen Telegraphen'Qes. 

1906 Conv. 4% SclraldTenohMibmig d. Magdeburger Straßenb. 

1906 Neue Aktien der „Hapag". 

1906 Neue Aktien der Canad. Pacific-Eiaonbahn-Ges. 

1908 Kaiserl. Chines. Tientsin-Pukow-Staatseisenbahnanleihe. 

1908 414% Teiischuldverschreibung der Coblenzer Straßenbahn- 

Ges. Serie II. 

1908 41/2% Schuldverschreibung der „Hapag" IV. Em. 

1908 Neue Aktien der Canad. Facüio-EisenlHkhn-Ges. 

1908 Neue Aktien der „Hapag". 

19ÜÖ Stammanteiie Lit. B. der Kamerun-Eisen bahn-Ges. 

1909 5% Kais. Chines. StaatseisenbalinanleüieiTientsm-Piikow 
1909 41/2% Obl. der Ungarischen Lokal-Eisenbahn-Gesdlsehaft. 
1909 Neue Aktien des Ganad. PacifioEisenbahn-Ges. 

E. Emifisionen auf dem CtoMete der Montanindastrie. 

1 881 Aktien des Steinsalzbergwerks Inowratdaw (m. J. Landau). 

1884 Neue consol. Redernhütte-Akt. 

1884 5% Gold-Prioritäten d. österr. Alp.-Montan-Ges. 

1885 4%% Ohl. der Vereinigten Königs- und Laurahütte. 
1887 5% Gold-Bonds der Qeorgia-Comp. 
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1^88 Wilhdm-LuxembuTg-Priorit&teii. 

1889 Harpenor B^rtrhau-Akt. 

1889 Harkort-Bergwerks-Stamm-Prioritäten. 

1890 Harkort-Bergwerks-Stamm-Prioritäten. 

1894 iV>% Ohl des Stemkohkn-Bergwerks Noidatem. 
1897 Aktien der Oberaohl. BiB.-Indi]st. A.-G. f. Beigbaa tmd 
Hüttenbetrieb. 

1899 Aktien der Steinkohlenbergwerks-Gea. Nordstern. 

1900 Aktien der Obeischl. Eis.-Industr. A.-G. f. Bergbau- u. 

Hüttenbetrieb. 

1902 4% Teilschnldvenobrabiixig der SteinkoUenbeEgwedn-Qes. 

Nordstern. 

1903 Aktien der Steinkohlenbergwerks-Ges. Nordstern. 

1904 Aktien d. Zecbau-Kriebitacher Kohlenbergwerke „Glück 

auf" A.-G. 

1905 4%% Hyp.-Obl. der Gewerkschaft SyWBengrube. 

1906 Conv. 4% Teilschuldverschreibimg Bismarckhütte. 

1906 Aktien d. F()rtuna-A.-G. f. Biaunkohleubeigbau und Bii« 

kettiabrikation. 

1907 4^% TeOacluddvtecaclumbung d. BisenbttttenwexkB Tbale 

A.-G. 

1907 41/2% Teilschuldverschieibimg Phdiiix-A.-a. für Bergbau 

und Hüttenbetrieb. 

1907 Neue Aktien desselben. 

1906 41/2% Hyp.-Teilwbiildveimhrdbiiiig der Zeohaa-Kribit- 
scher Kohlenbergwerke „Glück auf** A.-G. 

1008 Neue Aktien derselben. 

1908 Neue Aktien d. Dtech.-Lttxemibttrg. Bergwerks* u. Httttai> 

A.-G. 

1908 Neue Aktien der Obeischleeischen Bisen-Industrie A.-G. 

für Bergbau- und HüUenbetrieb. 
1908 Neue Aktien der Rheinischen Aktien-Ges. f. BraunkdUen« 

bergbau- u. Brikettfabrikation (vorm. Fortuna). 

1908 Neue Aktien der Vereinigten Königs- und Laurahütte. 

1909 Neue Aktien des Schwelmer Eisenwerks Müller & Co. 
1909 Neue Aktien der DonnersniarcUiütte. 

1909 Neue Akt. d. Dtsch. -Luxemburg. "Btxgw,' n. Hütteii-A.-G. 
1909 Neue Aktien der Bismarckhütte. 
1909 4% Obl. der Stemkohlen-Ciewerkschaft Charlotte. 
1909 4^2% Ohl. der Rheinischen A.-G. (Fortuna). 
1909 4% Hyp.-Obl. d. l>tBcb.-Luxemb. Bergw.- u. Hüttoa- 
A.^>. 



F. EmisBioii«!! auf dem OeMeto der Efektristtitehidiiflrie. 

1863 Aktien der Deutschen Edison-Gesellscliaft für Elektrische 

Unternehmungen. 

1883 Aktien der st&dtisdien Bdenohtoiige-Ctee. 

1887 Aktien, der A. E. G. 

1888 Aktien der A. E. G. 

1889 Aktien der A. E. G. 

1889 Aktien der Berk Elektrizitäta- Werke (B. E. W.). 

1891 4% Obl. der A. B. 6. 

189i 4% Obl. der B. E. W. 

1894 Aktien d. Accumulatorenfabrik-A.-G. 

1895 Junge Aktien der A. E. G. 

1896 4% Obl. der A. E. ü. 
1896 4% Obl. der B. B. W. 

1896 Junge Aktien der A. E. G. 

1897 Aktien der A. E. G. 

1897 Aktien der Accumulatoienfabiik A.-G. Hagen i. W. 

1898 Aktien der A. E. G. 

1898 Aktien der Sehlenaolien Blektadatäts- und Ga8-A.-G. 

1899 Aktien der A. E. G. 

1899 Aktien der B. E. W. 
Vm 4%% Obl. der A. E. G. 

1900 41/2% Obl der B. E. W. 

1900 Aktien der Schleeiscben ElekteuitiitB- und G«8-A.-G- 

1901 Aktien-Obl. der Elektri.schen Liefenuige-Ges. 

1901 41/2% Obl. dor B. E. W. 

1902 Aktien- und Obl. d. Schles. Elektrizitäts- u. Gas-A.-G. 

1903 5% Teilschuld verschreibungen der Deutsch- Überseeischen 

Blektri&tatS'Ges. 

1904 5% Teilschuldverscbr. Serie II d. Dtsch.-Übers Elektr.-Oes^ 

1904 Neue Aktien d. Elektrischen Lieferungs-Gesellschaft. 

1905 4^% Teilschuldverschreibuiigen der Schlesischen Elektr.-. 

u. Gaa-A.-G. von 1904. 

1906 Aktien Idt. B. derselben. 

1905 Aktien der Deutsch- Übers. Mektr.-Ges. 

1906 4% Teilachuld verschreibungen der B.E.W. 
1906 4% Anleihe Serie V der A. B. G. 

1906 4%Teilschuldverschreibung d.Elektrizitätsw .Südwest- A.-G. 

1906 Nene Aktien der A. E. G. 

1906 Nene Aktien der Deutsob-Übeis. Elektr.-Ges. 

1906 Nene Aktien d. Compagnia Baroeloneea de Eleotneidad. 
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1907 5% Teilschuldverschreibungen Serie m der DetttBoli-t)ber- 

seeischen Elektr.-Ges. 

1907 41/2% Vorzugsaktien der B. E. W. 

1907 Neue Aktien Lit. B. der Schles. Elektr. u. Gas-A.-G. 
1906 Aktioi des KraMbertragungswerkB RhMnleldeii. 

1908 Neue Aktien der Elektrizitäts-Lieferungs-Ges. 
1908 Neue Aktien und 4» 2% Vorzugsaktien der B. E. W. 
1908 5% Hyp. -Teilschuldverschreibungen der Viktoiia Fallea 

Power-Comp. Ltd. Serie A. 

1908 5% Tdlsclraldyenehidlrang der Deatsck-ÜbezsedBcheii 

Elektr.-Ges. Serie IV. 

1908 41/^% Anleihe der A. E. G. Serie VI. 

1908 41/2% Anleihe der B. E. W. 

1909 4^% Anleihe der Elektrischen Lieferungs-Ges. 

1909 5% Obl der Deatsch-Übeneeieclien Blektrintäte^Ses. 

1909 Neue Aktien derselben, 

1909 Nene Aktien der Schleaflchen Elekfcr. u. Qa»-A,-G. Lit.B. 
G. Emisflioiieii bei Bonsttgen IndustriegesellseliAtt«!!. 

1883 Aktien der Internationalen Waggon-Leihanstalt, A.-G. 

ISSi Obl. der Oberschlesischen Ei8enbAhnbedazf-A.-Q. 

1887 Aktien d. Wicküler Brauerei. 

1887 Aktien d. Leipziger Bierbrauerei z. Beuduitz Kiebeck & Co. 

1888 Aktien dar ObeiaoUeflisehen Pord.-Onnen^brik. 

1888 Aktien d. Dortm. Löwen-Brau^i vorm. Fetor Overbeck. 

1889 Aktien d. GerresheimerGlashütten-Werke vonn. FeEd.Heye. 
1894 Aktien des WestfäUschen Stahlwerks. 

1894 Aktien der Aluminium-Industrie A.-G. (Schweiz). 

1895 Aktien d. Chemischen Werke vorm. H. & E. Albert. 

1896 Aktien d. Glückauf -Brauerei Gdaenkiidien- Ockendorf. 

1896 Aktien der Chemkdieii Werke vorm. Dr. Hemrich Byck. 

1897 4% Obl. der Spinnereien mid Webereien Knllmann & Co. 

A.-G., Mühlhausen i. E. 

1897 Aktien der Glückauf-Brauerei A.-G. 

1898 4% Obl. der Gontmental-WaaserweEkB^es. 

1898 4% Obl. d. Aktienbr.-GeB.Friedric]iBh5he voim.PatB6nbofer. 

1898 Aktion derselben. 

1898 Aktien der Aluminium-Industrie A.-G. 

1898 Aktien der Chemischen Werke vorm. Dr. Byck. 

1898 Aktien der Qlückanf-Biaiierei. 

1898 Aktien der Westfaliachen Stahlwerice. 
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1899 4% Obl. der Contmental-WaBBerwerkB-Ges. Berlin. 

1899 Aktien der Bianerei W. laenbedc k Co., A.<0. 

1899 Aktien der Höfel-Brauerei A G. 

1899 Aktien d. Leipziger Buchbind. A.-G. vorm. Gust. Fritache. 

1899 Aktien der Oberschlesischen Eisenbahn bedar£s-A.-G. 

1900 Aktien der WestfäUschen Stahlwerke. 
1900 Aktien der Bodinr Zaokra^Baifinerie. 

1 900 Akt. d. Gothaer Wagg.-Fabr. vorm. FritaiBottinann&Glück. 

1900 Aktien der Brauerei-Gea. Friedrichshöhe vorm. Patzenhofer. 

1902 2^% Teilschuldverschreibung d. Continent.-Wasserw.-Ges. 

1902 Aktien der Chemischen Werke vorm. Dr. Byck. 

1903 Akt. d. Chem. Fabr. Hönningen Walter Feld Co. 
1903 4% Teilschuldverschreibung der Gebr. Körting A,-G. 

1903 4% Teilschuld verschr. d. Oberschi. Ei8enbahubedarf8-A.-6. 

1904 Aktien der Deutschen Bierbrauerei A.-G. 

1904 Neue Aktien d. Oberschles. Eitjeubahnbedarfs-A.-G, 

1904 Aktien der Gebr. Körting A.-6. 

1904 41/2% Hyp.-Anleihe der Deutschen Bierbrauerei A.-G. 

1904 41/2% Anleihe der Continental-Wasserwerks-Gea. 

1904 41/2% Hyp.-Anleihe d. Elektro-Cheni ischon Werke G.m.b.H. 

1905 4% Teilschuldverschreibung der A.-G. H. F. Eckert. 

1906 41/2% TeilsehvddyerBchreibimg d. A.-Q. Hannann Sohdtt. 
1905 6% Schuldverschreibung der Steana R(nnana, A.-G. lor 

Petroleum-Industrie, 

1905 Aktien derselben. 

1905. Aktien der Hermann-Schött-A.-G. 

1905 Nene Aktien der Union-BangeaeUaohaft auf Aktien. 

1905 Neue Aktien d. Oberschles. Eisenbahnbedar£B-A.-G. 

li)05 Neue Aktien der Westfälischen Stahlwerke. 

1905 Neue Aktien d. Schwelmer Eisenwerks Müller &, Co. A.-G. 

1905 Neue Aktien der J. Frerichs &j Co. A.-G. 

1905 Neue Aktien der Aluminium-Industrie A.-G. 

1906 4^2% Teilsohuldvezachieibung der Telephon&kbrik rotm. 

J. Berhner. 

1906 Aktien derselben. 

1906 5% Schuldverschreibung Serie II der Steaua Komana. 

1906 Neue Aktien derselben. 

1906 Aktien der Hohenlohe-Werke-A.-G. 

1906 Neue Aktien der Chem. Fabrik Hönnigen vorm. W, Feld. 

1906 Neue Aktien der ünion-Baugesellschaft auf Aktien. 

1907 4^% Teilschuldverschr. d. Accumulatorenfabrik A.-G. 
1907 5% TdlschuldTetBohr. der A.-G.-A]ka]iwerke Bonneberg. 
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1907 Aktien d.Tiefbau- u.Kälte-Ind.A.-G.vorm.Gebliardt&König 

1907 41/2% Hyp.-Tdbehnldvenohr. d. Obcfnwhles. Eiaen1»lin- 

bedarfs-A.-G. 

1908 5% Schuldversclireibung der Steaua Romana. 

1908 Neue Aktien der Telephonfabrik A.-6. vorm. J. Berliner. 

1909 41/2% Anleihe der Gebr. Körting A.-G. 

1909 4y2% Hyp.-OR der Ifaschmflofabzik 6. SauerbzOT. 
1909 Aktien der Akt.-Ges. für Asphaltieinuig und Dachbedbokiing 

vorm. Joh, Jeserich. 
1909 Aktien der Continental- Wasserwerks-G es. 
1909 Neue Aktien der Portland-Cementfabrik. 
1909 Neue Akti«i der ChenuBdien Fabrik Hönnigen. 
1909 Neue Aktien der Gebr. Körting A.-G. 
1909 Neue Aktien der Metall waren A.-G. Baer & Stein. 
1909 Neue Aktien der Tiefbau- und Kälte-Induatiie A.>G, vorm. 

Gebhardt & König. 
1909 Nene Aktien der ObetseUenaolien EiflenbabnbedazfB-A.-G. 

H. Emissionai für TeiraiiiB nnd Onmdfltttcke. 

1887 FürstL Schwarzenbergsche Hypothekar-Anleihe. 

1895 Aktien der Beriin-Lichtenberger Tenain A.-G. 

1908 Aktien der Terrain-Ges. am Neuen Botanischen Qarten. 

1906 Aktien Lit. A. der Boden-A.-G. Bedin-Noid. 

1906 Aktien der Teltower-Boden-A.-G. 

1908 5% Anleihe der Handelsgesellschaft für Grundbesitz. 

1909 Aktien der Bodeii-A.-G. BerHn-Noid lit B. 
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Lebenslauf. 



loh, Max Lewy, winde ak Slterter Solui des FabriVanten 
Büdolpk Lewy und eeiner Shefiiaii Rosa, geb. Heyer, am 
19. lobular lfi86 ra Beilin geboieii. Hier beeiicbte leh aach- 
^ffifti^ffiy das yft^glr WilbfJnwi-flyiniianin'm dann die Fiied* 
rieh-Weidenoihe Ober-Beabofank, auf der ioh Oktober 1906 das 
Zragdi der Beife etMelt. Sodann bezog idi die Teofaniadhe 
Hochsclmle zu Berlin, auf der ich mich dem Stadium des 
Masclimenbaii£aches und Hochbaufaches widmete. Ostem 1910 
Ueß ich mich auf der Berliner Friedrich -Wilhehns-Uni?eimtat 
immatrikaUeieii, auf der ich während dreier Semester meine 
nationalökonomisehen Studien, die ich schon während meiner 
Hoohschulzeit begonnen hatte, fortsetzte. Ich hörte während 
meiner Studienzeit die Vorträge der Herren Professoren War- 
schauer, Herkner, Wagner, von Schmoller, Bernhard, 
Sering; außerdem gehörte ich den Seminarien der Herren 
Professoren Beinhazd und Warschauer während zweier Se- 
mester an. 
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